Om skyddet tor aktiebolagets
borgenarer

Av direktor MATS SACKLEN

1. Inledning

Aktiebolagsformen mojliggor for rorelseidkare och andra att orga-
nisera och varaktigt bedriva verksamhet utan att satta hela den per-
sonliga formogenheten pa spel och bidrar darfor till ekonomisk
verksamhet. Det begrinsade personliga ansvaret tjanar saledes
samhdllsekonomiskt onskvirda syften, men belyser samtidigt den i
bolagsformen inbyggda intressemotsiattningen mellan bolagets
aktieagare pa den ena sidan och bolagsborgendrerna pa den
andra.

Sasom aktiedgare ar rorelseidkarens/investerarens risk begran-
sad till det tillskjutna kapitalet, medan han i princip har en obe-
gransad vinstpotential. Det asymmetriska féorhallandet mellan risk
och vinstpotential goér att manga rorelseidkare/investerare fore-
drar att sa langt mojligt halla ett lagt tillskjutet kapital i bolaget och
i stallet lata externa finansiirer och/eller intressenter (t. ex. ban-
ker, kunder och leverantorer) finansiera bolagets verksamhet.
Bolagets borgenarer har emellertid som regel ett intresse av att
aktieagarna i bolaget binder visst kapital, huvudsakligen for att
tjana som buffert i simre tider, men aven i avsikt att 6ka den insats
som star pa spel for aktiedgarna och darmed deras intresse av att
inte lata bolaget i sin verksamhet ta risker som kanske inte for-
utsatts av borgenarerna.

Borgenarsskyddsreglerna i 1975 ars aktiebolagslag (ABL) ar
avsedda att balansera dessa olika intressen. Fastin reglernas mate-
riella innehall varit féoremal for flitigt aterkommande diskussioner i
litteraturen (saval den juridiska som den redovisningsinriktade),
har deras funktion och dndamal diremot fitt endast obetydlig
uppmarksamhet.! Forekommande skribenter har som regel nojt
sig med att konstatera att reglernas syfte, sisom bendmningen
antyder, ar att skydda bolagets borgenarer. Utan att forsta det lag-
fasta borgenarsskyddets verkliga funktion och dndamal kan det

1 En rad framstillningar ger en detaljerad beskrivning av borgendrsskyddsreglernas
materiella innehall. Se t. ex. Rodhe, Aktiebolagsratt (16:e uppl. 1993), Kedner & Roos,
Aktiebolagslagen Del IT (4:e uppl. 1991), Grosskopf, Aktiebolagens finansieringsformer
(1989) och Posselius, Grosskopf, Gometz och Huldén, Skyddet for aktiebolagets egna
kapital (3:e uppl. 1993).
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emellertid vara svart att tolka borgenarsskyddsreglerna pa ett funk-
tionellt och dndamalsenligt satt nar varken lagtext, forarbeten eller
rattspraxis ger nagon ledning. Det sagda illustreras synnerligen val
av den sedan manga ar tillbaka pagaende debatten om varde-
bestamningen vid utdelning av s. k. sakvarden. Har har flera mot-
stridiga uppfattningar gjorts gallande, samtliga med hanvisning till
borgenarsskyddsreglernas funktion och andamal.

Syftet med foreliggande artikel ar att ndgot narmare belysa bor-
genarsskyddsreglernas formodade funktion och dndamal. Av fram-
stallningen kommer att framga, att de skl som brukar aberopas till
stod for det lagfasta borgenérsskyddet vilar pa osaker grund. Sdsom
bakgrund ges i avsnitt 2 en kortare oversikt 6ver ABLs borgenérs-
skyddsregler. I avsnitt 3 foljer sedan en narmare diskussion av
reglernas formodade funktion och dndamal. Avsnitt 4 innehaller
slutligen, sasom illustration av de tolkningssvarigheter som kan
uppkomma, en sammanfattande beskrivning av vardebestamnings-
problematiken vid sakutdelning.

2. ABLs borgenarsskydd — en oversikt

Det brukar skiljas mellan aktiebolagsrattsliga minoritetsskyddsreg-
ler och aktiebolagsrattsliga borgenarsskyddsregler. Skillnaden dem
emellan ar att minoritetsskyddsreglerna ar dispositiva satillvida att
de kan asidosittas med samtliga aktiedgares samtycke, medan bor-
genarsskyddsreglerna ar tvingande och sdledes inte kan dsidosattas
ens om samtliga aktiedgare ar overens darom. Till minoritets-
skyddskategorin brukar hanféras bl. a. regler som tar sikte pa for-
merna for bolagsorganens beslutsfattande. Aven den s. k. likhets-
principen och otillborlighetsreglerna 1 ABL 8:13 och 9:16 ABL till-
hor kategorin minoritetsskyddsregler. Till borgenarsskyddskatego-
rin brukar hanféras framst sadana regler som syftar till att skapa
garantier for att en bolagsformogenhet verkligen skapas vid bola-
gets bildande samt att bolagsformogenheten savitt mojligt inte for-
svinner under bolagets verksamhet.? Endast borgenarsaspekterna
diskuteras i det foljande.

Nagot foérenklat kan ABLs borgenarsskyddskomplex liknas vid
tre sammanhdangande moduler: ABLs regler om tillskotisplikt vid
bolagets bildande och vid senare kapitalokning, ABLs begrinsningar
¢ bolagets ritt att disponera over tillskjutet eller upparbetat kapital
och ABLs regler om tvangslikvidation. En nirmare genomgang av
borgenarsskyddsreglerna ger intrycket, att lagstiftaren brottats med
att soka astadkomma en lamplig balans mellan aktiedgarnas

2 Se t. ex. Lindskog i JT 1992-93 s. 84 f., Andersson i SyJT 1993 s. 576 ff. och Nerep i
Svensk Skattetidning 1993 s. 353.
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intressen pa den ena sidan och bolagsborgenarernas intressen pa
den andra. Resultatet ar som regel en kompromisslosning, som
inte sillan framstar som tdmligen urvattnad.

2.1 Tillskottsplikt

ABLs regler om tillskottsplikt vid bolagets bildande och vid senare
kapitalokning ar tamligen okontroversiella. Den bakomliggande
tanken ar har att det kapital som bolaget utat skyltar med ocksa
skall ha tillforts bolaget. ABL foreskriver darfor att bolaget vid bil-
dandet skall ha tillforts egendom som svarar mot aktiekapitalet (jfr
ABL 2:2).% Som regel sker detta genom kontant insittning pa rak-
ning som stiftarna 6ppnat for sadant dndamal hos svenskt bank-
institut (ABL 2:9, 2 st. 2 mom. och ABL 2:12, 1 st.).* Det forekom-
mer emellertid aven att aktietecknare likviderar sina aktier genom
att tillskjuta annan egendom an pengar. Harvid racker det inte att
den s. k. apportegendomen tillforts bolaget, utan garantier maste
skapas att den tillskjutna egendomen inte upptagits till ett for hogt
varde (jfr ABL 2:2). Sarskild betydelse i det hianseendet har natur-
ligtvis kravet pa yttrande fran auktoriserad eller godkand revisor.
Av yttrandet skall det framga bl. a. att apportegendomen i stif-
telseurkunden ej asatts hogre viarde an det verkliga vardet for bola-
get och att egendomen ar eller kan antas vara till nytta for bolagets
verksamhet (ABL 2:9, 2 st. 4 mom.).?

I princip gor sig samma hansyn gallande vid nyemission som vid
teckning i samband med bolagets bildande. Borgenarsskyddsregler
liknande de ovan beskrivna ar darfor tillampliga dven vid nyemis-
sion (se t. ex. ABL 4:1, 3 st., 4:6 och 4:11). Nagra viktiga undantag

3 Aktiekapitalet kan sattas till fast belopp, men kan dven vara variabelt inom ramen for
i bolagsordningen angivet minimi- och maximikapital (jfr ABL 2:4, 1 st. 4 mom.). Ett
variabelt aktiekapital har den férdelen att bolagsordningen inte behéver dndras (med
det sirskilda minoritetsskydd som darvid géller) i hdndelse kapitalet 6kas eller minskas
inom den siledes angivna ramen. Betydelsen harav kommer emellertid att minska. I
samband med den pagaende EU-anpassningen av svensk lagstiftning har aktiebolags-
kommittén i ett delbetinkande (SOU 1992:83) foreslagit att det i ABL intas en
bestimmelse att bolagsstimmans beslut om nedsittning av aktiekapitalet, i andra fall
an som avses i ABL 6:8, skall fattas med en majoritet motsvarande vad som krévs for en
andring av bolagsordningen enligt ABL 9:14 (dvs. beslutet maste ha bitratts av aktie-
agare med tva tredjedelar av savil de avgivna rosterna som de vid stimman foéretradda
aktierna). SOU 1992:83 s. 157 f. och s. 293 ff.

Detta ar den enda tilldtna vigen for betalning av tillskottskapital i pengar. Saledes far
aktietecknaren inte fullgora sin betalning genom att kvitta en motfordran hos bolaget
(ABL 2:10, 1 st.). Vidare far bolaget inte tillgodogora sig sin fordran mot aktieteck-
naren genom att 6verlata eller pantsatta fordringen (ABL 2:10, 2 st.). For att registre-
ring av bolaget skall fa ske maste hela beloppet som skall betalas i pengar ha betalts pa
namnda vis, vilket skall intygas av bankinstitutet ifraga i sarskild handling som bifogas
registreringsansokan (ABL 2:9, 2 st. 2 mom. och 4 mom.).

Aktiebolagskommittén har i det tidigare namnda delbetinkandet foreslagit att det i
ABL intas en bestimmelse att revisorn i yttrandet dven skall beskriva apportegendomen
och ange vilken metod som anvants vid egendomens viardering. Revisorn skall i yttran-
det aven anmérka sarskilda varderingssvarigheter. SOU 1992:83 s. 148 och s. 257.
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fortjanar emellertid att omnamnas. Ett sidant ar att vid nyemission
i aktiemarknadsbolag aktier far tecknas till underkurs, forutsatt att
mellanskillnaden (skillnaden mellan vad som skall betalas for de
nya aktierna och deras sammanlagda nominella belopp) tillfors
aktiekapitalet genom en overforing fran bolagets egna kapital i
ovrigt eller genom uppskrivning av viardet av anlaggningstillgangar
(ABL 4:1, 4 st.).% Vidare géller att kvittning av skuld pa grund av
aktieteckning mot fordran hos bolaget far ske om bestimmelser
harom upptagits i beslutet om nyemission eller, betraffande bolag
vars bundna egna kapital foére emissionen uppgar till minst en
miljon kr (storre bolag), om detta medgivits av styrelsen (ABL
4:11).7 Slutligen forutsitts for registrering av kapitalokning i storre
bolag endast att halften av det belopp som skall betalas i pengar for
de i den registrerade kapitalokningen ingaende aktierna har
inbetalats (ABL 4:12, 1 st. 3 mom.).?

Vid fondemission tillférs bolaget varken pengar eller andra till-
gangar. I stillet sker en fondemission genom en o6verforing till
aktiekapital fran utdelningsbart fritt eget kapital (jfr ABL 12:2)
eller fran uppskrivningsfond eller reservfond eller direkt genom
en uppskrivning av anliggningstillgangs varde (ABL 4:16). Vid
overforing fran fritt eget kapital binds ytterligare medel i bolaget
och borgenirernas stillning forbattras darfér i motsvarande man. I
ovriga fall sker emellertid inte nagon ytterligare kapitalbindning
och fondemission anvands pa det sattet fraimst for att, vid en utdel-
ningshojning i absoluta tal, astadkomma en i procent riknat ofor-
dandrad utdelningsniva.” Fondemission ar saledes en ren bok-
foringsatgard och fran borgenarssynpunkt gor sig vid sidan emis-
sion darfor inte samma skyddshansyn géallande som vid nyemission.
Daremot ar det naturligtvis av vikt att det 6verforda beloppet mot-
svarar summan av de nya aktiernas nominella belopp eller den

6 Bakgrunden till undantaget for underkursemission ar att det for ett marknadsnoterat
bolag skulle vara svart att placera nyemitterade aktier pa marknaden till parikurs om
den aktuella kursen pd bolagets aktier vid det tillfillet noteras under eller kring pari.
J7fr prop. 1975:103 s. 222 ff.

Tanken bakom kvittningsundantaget vid nyemission synes vara att sadan kvittning
som regel har en positiv inverkan pa bolagets ekonomiska stallning och bolagsborgené-
rernas intressen och att atgdrden darfor inte ar till skada for bolagets borgenarer.
Genom kvittningen overfors namligen i bolagets rakenskaper upptaget frimmande kapi-
tal till bundet eget kapital (jfr 6kning av aktiekapitalet genom konvertering av skulde-
brev). Jfr emellertid Rodhe, Aktiebolagsratt, s. 55 f. och Grosskopf, Aktiebolagens
finansieringsformer, s. 29 betraffande fragan nér kvittning kan vara till skada for bola-
§et och dess borgenarer.

Vid kontantemission skall full betalning erliggas inom sex manader fran registre-
ringen av nyemissionen (ABL 4:13, 1 st.). Apportegendom skall emellertid alltid vara
tillfoérd bolaget innan anmalan om registrering av emissionen gors (ABL 4:12, 1 st. 4
mom.).

9 Se Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 70 f.
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sammanlagda hojningen av aktiernas nominella belopp. En
bestammelse harom aterfinns darfor 1 ABL 4:1, 3 st.

ABLs krav pa ett minsta aktiekapital om 50 000 kr galler samtliga
aktiebolag.!® Nyligen konstaterades i aktiebolagskommitténs del-
betinkande (SOU 1992:83) att drygt 75% av samtliga svenska
aktiebolag bedrivs med ett aktiekapital som exakt motsvarar ABLs
minimikrav.!! Mot bakgrund héarav kan det fragas om tillskotts-
plikten idag egentligen har nagon storre betydelse. Att bolagets
borgenarer skulle fasta ndgon avgorande vikt vid att ett tillskott av
den storleken faktiskt foretagits framstar som tamligen osannolikt.
Och som papekats finns det i storre bolag, i allt fall vid nyemission,
visst utrymme att uppskjuta slutbetalningen av de nyemitterade
aktierna. Tillskottsplikten kan emellertid forvantas fa fornyad
aktualitet i samband med den svenska bolagsrittens anpassning till
EU:s direktiv. I aktiebolagskommitténs namnda delbetinkande
foreslas att den anpassningen forenas med en reform av innebord
att aven den svenska lagstiftningen tillhandahdller tva alternativ for
den som Onskar bedriva verksamhet i aktiebolagsform. For s. k.
publika aktiebolag foreslar kommittén att aktiekapitalet maste
utgéra minst en miljon kr, medan det maste uppga till minst
100 000 kr i s. k. privata aktiebolag.!?

2.2 Begrdnsningar i dispositionsrdtten

ABLs begransningar i bolagets ratt att disponera over tillskjutet
eller upparbetat kapital utgor otvivelaktigt den viktigaste byggste-
nen i lagens borgenarsskyddskomplex. Tanken ar har att det en
gang tillskjutna eller eljest i bolaget bundna kapitalet inte far ater-
betalas till aktieagarna utan att bolagets fordringsiagare beretts till-
fille att motsitta sig atgarden och att bolagets 6vriga medel far
utdelas endast om bolagets nettoférmogenhet efter utdelningen
atminstone motsvarar det kapital som bundits i bolaget.!> Utover
de begransningar som uppstallts till skydd for bolagets bundna
kapital har lagstiftaren uttryckligen forbjudit vissa dispositioner
oavsett om dessa lamnar det bundna kapitalet intakt. Harvid ar
ABLs forbud for bolag att forvarva egna aktier och det forst 1973
inforda laneforbudet av sarskilt intresse.

10 Med hénsyn till verksamhetens art uppstélls for vissa bolag hogre krav i sarskild lag.
Saledes skall t. ex. finansbolag drivas med ett aktiekapital om minst fem miljoner kr
ﬁ) § finansbolagslagen; 1988:606).
SOU 1992:83 5. 125 f.
12°50U 1992:83 5. 124 ff.
3 Med bundet eget kapital avses aktiekapital, reservfond och uppskrivningsfond (ABL
11:7, 2 st.).
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Aterbetalning av bundet kapital kommer ifraga frimst vid ned-
sattning av bolagets aktiekapital (eller reservfonden enligt ABL
12:4, 3 st. 3 mom.) och vid utskiftning i anledning av bolagets likvi-
dation.!* ABL uppstiller i det sammanhanget en rad begrins-
ningar till skydd fér bolagets borgendrer. Siledes foreskrivs att
nedsittning av aktiekapitalet for aterbetalning till aktiedgarna eller
avsattning till fria fonder endast far ske om det darefter finns full
tickning for det bundna egna kapitalet (ABL 6:1, 2 st.).!> Vidare
far sddant nedsattningsbeslut inte verkstallas utan réttens tillstand,
savida inte samtidigt bolaget genom nyemission tillfors ett belopp
svarande mot nedsattningsbeloppet (ABL 6:6, 1 st.).!® Det aligger
harvid ritten att efter ansokan kalla bolagets borgenarer (saval
kanda som okdnda), och borgenarer som inom den forelagda tids-
fristen bestrider bolagets nedsattningsansokan har ratt till omedel-
bar betalning eller betryggande sakerhet (ABL 6:6, 3 st. och 4
st.).!” Ett viktigt undantag frin de namnda reglerna forganar hér
att omnamnas. Det kan i bolag som enligt bolagsordningen har
variabelt aktiekapital i densamma intas forbehdll att aktiekapitalet
kan nedsittas genom inlosen av aktier, vilket forbehall skall ange
ordningen for inlésningen och inlésningsbeloppet eller grunderna

14 gp nedsittning av bolagets aktiekapital fir ske for avsittning till reservfond eller
omedelbar tickning av forlust enligt faststalld balansrakning (om férlusten inte kan
tackas av fritt eget kapital), aterbetalning till aktiedgarna och avsittning till fria fonder
(ABL 6:1, 1 st.). Endast sadan nedsittning som sker med aterbetalning eller avsittning
till fria fonder ger emellertid upphov till betinkligheter fran borgenarsskyddssynpunkt.

Berdkningen dérav sker enligt balansrakning for ndstforegdende rakenskapsar, om
denna faststalls vid stimman, och annars pa grundval av sddan balansrakning, styrelsens
redogorelse for déarefter intraffade vasentliga hiandelser och revisorernas yttrande éver
styrelsens redogorelse (ABL 6:1, 2 st.). Eftersom den s.k. allmdnna forsiktighetsregeln i
ABL 12:2, 2 st. inte ar tillamplig vid en nedséttning av aktiekapitalet, maste erforderliga
Justeringar goras i den tidigare balansrakningen med héansyn till styrelsens redogorelse
eller revisorernas yttrande. Jfr prop. 1975:103 s. 360.

6 Nedsittning av aktiekapitalet forekommer ofta i samband med bolagsrekonstruk-
tioner. Saledes kan ett likvidationspliktigt bolag rekonstrueras bl.a. genom att bolaget
nyemitterar aktier. Eftersom bolaget saknar full tackning for aktiekapitalet maste
antingen emissionen ske till 6verkurs (vilket ar opraktiskt savida inte samtliga aktieigare
deltar i nyemissionen i proportion till vars och ens aktieinnehav) eller aktiekapitalet
forst nedsattas och det darigenom frigjorda beloppet anvandas for tickning av den
ackumulerade forlusten. Se narmare avsnitt 2.3. Avsikten kan emellertid dven vara att i
samband med rekonstruktion av bolaget genomfoéra en makiférskjutning mellan gamla
och nytillkommande aktiedgare. Bolaget kan genom att nedsitta aktiekapitalet (med
aterbetalning till aktieagarna) underlatta f6r nytillkommande aktiedgare att vid en i
samband darmed foretagen riktad nyemission forvarva majoriteten i bolaget. Jfr prop.
1975:103 s. 215.

Sasom borgendr riknas i sammanhanget den som har en gentemot bolaget ensidig
ratt till prestation (jfr ABL 6:6, 5 st.). Borgendrens ansprak far siledes inte vara
beroende av att han fullgér en motprestation. Hirmed undantas leverantorer, kunder
och arbetstagare forsavida inte 6msesidigheten i forhallandet med bolaget bortfallit. Se
Rodhe, Aktiebolagsratt, s. 97. Aktiebolagskommittén har i sitt tidigare nimnda del-
betinkande foreslagit att endast fordran pa 16n eller pension med férmansritt enligt
12 § eller 13 § formansrattslagen (1970:979) skall undantas. SOU 1992:83 s. 159 och s.
298 f.
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for dess berakning (ABL 6:8, 1 st.). Har sadant férbehall intagits in
bolagsordningen kan aktier som emitterats efter det att forbehallet
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registrerats inlésas utan rittens tillstand.!® Den huvudsakliga
begransningen till skydd for bolagets borgenarer ar att det efter
nedsittningen maste finnas full tickning for det bundna egna
kapitalet, vilket skall beraknas pa grundval av faststalld balansrak-
ning for nastféoregaende rakenskapsar (ABL 6:8, 3 st.). Ytterligare
en begransning galler vid inlosen av fondaktier. Om fondemission
agt rum efter det att inlésenforbehdllet intogs i bolagsordningen,
far inlosen av fondaktie ske forst nar tre ar forflutit fran registre-
ringen av emissionen (ABL 6:8, 2 st.).!”

Aven ABL:s bestimmelser om utskiftning i anledning av bolagets
likvidation innefattar begransningar till skydd for bolagets borgena-
rer. Sdledes foreskrivs att bolagets likvidatorer skall kalla bolagets
borgenarer (siaval kinda som okanda) (ABL 13:10). Vidare stipule-
ras att utskiftning till aktiedgarna av bolagets behallna tillgangar far
ske endast nar all veterlig gald blivit betald och erforderliga medel
innehallits for tvistig gald eller gald som ej forfallit till betalning
(ABL 13:13, 1 st.). Ett aktiebolag kan komma att upplosas aven
genom fusion. Med undantag for vissa skadestandsansprak 6vertar
det 6vertagande bolaget genom fusionen det 6verlatande bolagets
samtliga tillgangar och skulder (ABL 14:5, 3 st.). Lagstiftaren har
harvid sett sig nodsakad skydda det overldtande bolagets
borgenarer. Saledes foreskrivs t. ex. att det bolagets borgendrer skall
kallas innan fusionsavtalet kan verkstallas och att borgenar som
begar det har ratt till full betalning eller betryggande sakerhet
(ABL 14:4 med hanvisning till ABL 6:6, 3-5 st.). Fusionen kan
emellertid aven vara till nackdel for det dvertagande bolagets
borgenarer, t.ex. om det overtagande bolaget har en betydligt
starkare ekonomisk stillning an det overlitande bolaget. Det
overtagande bolagets borgendrer har emellertid inte nagon ratt att
horas i sammanhanget, an mindre nagon ratt att krava full
betalning eller betryggande siakerhet. Det bor emellertid noteras
att aktiebolagskommittén i sitt tidigare namnda delbetankande
foreslar, att aven borgendrerna i det 6vertagande bolaget skall
kallas och ha ratt till betalning eller betryggande sikerhet om

18 Aktiebolagskommittén foreslar i sitt delbetinkande (SOU 1992:83) en édndring
harvidlag. Enligt forslaget skall rattens tillstand vara obehoévligt endast om nedsétt-
ningen genomfors genom inlésen med ett sammanlagt belopp som inte 6verstiger det
fria egna kapitalet beraknat pa grundval av faststilld balansrakning for nastféregaende
rakenskapsar och ett belopp som motsvarar nedsattningsbeloppet avsitts till reservfon-
den. SOU 1992:83 s. 159 och s. 304 ff.

19 Bakgrunden ar att bolaget annars genom fondemission skulle kunna o6verféra
medel fran reservfond till aktiekapital (jfr ABL 12:4, 3 st. 2 mom.) och omedelbart
darefter nedsatta aktiekapitalet genom inlosen av fondaktierna enligt det i bolagsord-
ningen intagna forbehéllet. Jfr prop. 1975:103 s. 364 f.
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revisorerna i fusionsplanen uttalat att fusionen medfor fara for att
det bolaget inte skall kunna fullgora sina forpliktelser.2?

I praxis och doktrin ar det ABLs vinstutdelningsregler som har
ront storst uppmarksamhet. Reglerna ar till sin utformning relativt
enkla, men ar forenade med en hel del tillimpningsproblem.
Saledes foreskrivs att vinstutdelning inte far 6verstiga vad som i
faststalld balansrdkning och, i fraga om moderbolag, i faststilld
koncernbalansrdkning foér det senaste rakenskapsiret redovisas
som nettovinst for aret, balanserad vinst och fria fonder med
avdrag for redovisad forlust och belopp som enligt lag eller
bolagsordning skall avsattas till bundet eget kapital (ABL 12:2, 1
st.). Detta kan kanske nagot enklare uttryckas si, att det efter
utdelningen pa balansrakningens aktivsida maste aterfinnas redovi-
sade tillgdngar som gor det moijligt att pa balansrdkningens pas-
sivsida redovisa bolagets skulder, bolagets aktiekapital med ofor-
andrat belopp samt posterna reservfond och uppskrivningsfond
efter stipulerade avsittningar. Uppgifterna i bolagets faststiallda
balansrakning blir saledes avgérande for vad som kan utdelas till
aktieagarna och forekomsten av s. k. dolda reserver inskranker
saledes utdelningskapaciteten i motsvarande mén.?! Inte heller
under utdelningsiret uppkommen vinst paverkar utdelnings-
utrymmet enligt ABL 12:2, 1 st. Vidare kan enligt den s. k. allmdnna
Jforsiktighetsregeln vinstutdelning inte ske med sa stort belopp att
utdelningen med hansyn till bolagets eller koncernens konsolide-
ringsbehov, likviditet eller stallning i 6vrigt star i strid mot god
affarssed (ABL 12:2, 2 st.). Inneborden harav ar inte helt klar, men
sakert ar att bolagsspecifika féorhallanden maste fa en avgérande
betydelse vid tillampningen.?? Slutligen uppstiller ABL vissa
begransningar vad galler vinstutdelning efter det att aktiekapitalet
nedsatts (jfr ABL 6:5).

Lagtextens lydelse till trots avses inte endast utbetalning i
pengar. Det torde forhalla sig sd, att varje vardefranhdndande disposi-
tion kan komma att omfattas av de i ABL 12:2 intagna begrans-
ningarna. Om bolaget t. ex. eftergivit en fordran mot aktieagare,

20 SOU 1992:83 5. 336. Det &r svart att se varfor borgendrerna i det 6verlatande skall
ha en mer skyddad stallning dn borgendrerna i det 6vertagande bolaget.

En fraga som dérvid dgnats betydande uppmarksamhet ar huruvida dolda reserver
skall beaktas vid virdebestimningen av sakvarden (t. ex. fastigheter och viardepapper)
som utdelas till aktiedgarna eller eljest franhdnds bolaget. Fragan belyses 6versiktligt i
aysnitt 4.

I samband med fragan om bolagens kapitalférsorjning uttalade departementsche-
fen att det inte gar att uppstilla nagon allmingiltig princip for relationerna mellan
eget och frimmande kapital (prop. 1975:103 s. 218). Pa liknande sitt dr bolagens
likviditetssituation i stor utstrackning branschberoende eller bolagsspecifik. Det torde
darfor vara svart att pavisa nagon god affirssed i sammanhanget. Jfr Rodhe,
Aktiebolagsritt, s. 88 f. och Kedner & Roos, a. a. s. 230.
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atagit sig betalningsansvar for aktiedgares gald eller helt enkelt av
aktieagare forvarvat egendom till 6verpris eller till denne avyttrat
egendom till underpris kan dispositionen vara att betrakta som
utbetalning” i ABLs mening.?® 1 det foljande anvinds termen
“kapitalanvandning” for att beteckna varje vardefranhandande dis-
position som inte ar att hanfora till utbetalning vid nedsattning av
aktiekapitalet eller reservfonden och utskiftning vid bolagets likvi-
dation (jfr ABL 12:1).24 ABLs vinstutdelningsregler riktar sig
endast mot aktiedgarna, men har ansetts analogt tillampliga vid
kapitalanvindning till forman for tredje man.?

Kapitalanvandning i strid mot ABLs ovan beskrivna regler ar
ogiltig. Innebérden hédrav ar att mottagaren, forsavida han inte
hade skalig anledning anta att dispositionen utgjorde laglig vinst-
utdelning, maste aterbara vad han erhallit eller den del som Oversti-
ger vad han lagligen agt uppbara (ABL 12:5, 1 st.). Da fraga inte ar
om utbetalning utan annan rattshandling (bolaget har t. ex. atagit
sig betalningsansvar fér en skuld) torde dterbaringsplikten inne-
bara att riattshandlingen helt eller delvis dtergar.2® Det bor noteras

23 Diremot omfattas naturligtvis inte marknadsmadssiga avtal med aktiedgarna (t. ex.
om kop eller anstillning). Se prop. 1975:103 s. 475. Se dven Rodhe, Aktiebolagsratt, s.
108 f. och Kedner & Roos, a. a. s. 222. Jfr emellertid Nerep (Svensk Skattetidning 1993
s. 353 f.) som synes mena, att det forhdllandet att en "blandad transaktion” sker med
aktieéigare bolagsledningen eller annan bolaget narstiende skulle vara en indikation pa
att den ar delvis Vederlagsfrl Jag ar inte 6vertygad om att det synsattet ar riktigt.

]fr Lindskog i JT 199293 s. 84 f. och Nerep i Svensk Skattetidning 1993 s. 354.
Sasom kapitalanvandning avses emellertid inte en kommersiellt betingad transaktion
som visar sig vara oférmanlig fér bolaget. Det torde forutsattas att det foreligger ett
sadant missforhallande mellan utfastelserna pa 6mse sidor, att det ar uppenbart att
transaktionen delvis har egenskap av gava. Jfr Kedner & Roos, a. a. s. 224 f. ABL 12:6
lamnar visst utrymme fér gavor med allmannyttlgt eller dirmed jamforligt &ndamal.

]fr Kedner & Roos, a. a. s. 224 f,, Lindskog i SvJT 1992 s. 83 ff. och Posselius m. fl.,
a.a. s. 19. Da fraga ar om kapltalanvandnlng till férman for tredje man (jfr not 24)
torde dispositionen i manga fall kunna angripas med stod av ABL 8:13-14 och ABL
9:16-17 sasom stridande mot bolagsverksamhetens syfte. Sadana dispositioner blir
naturligtvis giltiga om samtliga aktiedgare samtycker dartill. Samtycke har emellertid
verkan endast inom ramen for aktiedgarnas dispositionsratt 6ver bolagets kapital. Detta
innebér att kapitalanvindningen maste rymmas inom utdelningsbart belopp. Kapital-
anvindning till férman for tredje man torde i undantagsfall kunna vara férenlig med
bolagsverksamhetens syfte. Det ar t. ex. inte givet, att det ar foretagsekonomiskt ofor-
svarbart for ett moderbolag att lamna kapitaltillskott till ett insolvent dotterbolag.
Likvél torde det ofta vara fraga om kapitalanvindning, eftersom tillskottet sallan leder
till en motsvarande virdeokning av moderbolagets aktier i dotterbolaget. Detsamma
géller antagligen dven vid andra kapitaltillskott om dotterbolaget inte ar helagt och
ovriga aktiedgare inte tillskjuter ett belopp som star i proportion till deras
aktieinnehav.

6 Jfr Lindskog som synes mena att ABL 12:5, 1 st. (savitt avser aterbaringsplikten)
egentligen ar overflodig (SvJT 1992 s. 87). Enligt Lindskog saknar bolagsorganen vid
varje disposition som innebar olovlig kapitalanvandning erforderlig befogenhet. Vid
betydande vardediskrepans mellan bolagets och medkontrahentens respektive presta-
tioner torde den senare som regel knappast vara i god tro betriffande befogenhets-
overskridandet. Enligt Lindskog kan dispositionen darfor i allmidnhet angripas med
stod av ABL 8:14. Det stadgandet ar emellertid en minoritetsskyddsregel och den dari
uttryckta sanktionen torde darfor i praktiken vara ointressant nar bolaget endast har en
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att detta galler aven om den olovliga kapitalanvindningen inte
fororsakat borgenirerna ndgon skada.?’” Talan om dterbiring
enligt ABL 12:5 fors for bolagets rdkning av dess stallforetradare. I
mindre bolag (dar kanske samtliga aktiedgare samtyckt till atgar-
den) kan det darfor forvantas att regeln kommer att goras gallande
framst av konkursforvaltaren i bolagets konkurs. Aven efter ett
agarskifte kan emellertid sadan talan forekomma.?® De som med-
verkat till beslutet om Kkapitalanvandningen eller verkstillande
darav, eller till upprattande eller faststillande av en till grund for
beslutet liggande oriktig balansrdkning, kan komma att adra sig
visst bristtickningsansvar (ABL 12:5, 2 st.).%?

Utover de begransningar som uppstallts till skydd for tillskjutet
eller eljest bundet kapital har lagstiftaren, som papekats, uttryckli-
gen forbjudit aktiebolag att forvarva eller som pant motta egen aktie.
Dotterbolag far ej heller forvirva eller som pant motta aktie i
moderbolaget (ABL 7:1, 1 st.). Det kan noteras att féorbudet galler
aven om transaktionen inte inkraktar pa bolagets bundna kapital.
Vissa undantag, vilka har inte narmare skall diskuteras, medges

aktiedgare eller nar bolaget har fa aktiedgare som samtyckt till dtgarden. Jfr Nerep i
Svensk Skattetidning 1993 s. 353.

27 Se prop. 1975:103 s. 484.

28 Med hanvisning till NJA 1935 s. 357 brukar det emellertid anforas, att den som
forvarvat aktierna i ett aktiebolag med kdinnedom om att de forra dgarna olovligen till-
godogjort sig ett belopp fran bolaget, torde vara forhindrad att lata bolaget aterkrava
detta belopp. Jfr t. ex. Kedner & Roos, a. a. s. 254. Det bor noteras att HD i det fallet
overhuvud inte féretog nagon bedémning av huruvida ett av aktiesiljarna tidigare gjort
kapitaluttag utgjorde olovlig kapitalanvandning. I stallet rorde frdgan huruvida aktie-
agarna var aterbetalningsskyldiga antingen pa grund av att uttaget inte skett i enlighet
med de for vinstutdelning gillande formerna eller pa grund av att uttaget var att
betrakta som ett lan fran bolaget (bl. a. hade uttagsbeloppet i bolagets redovisning
upptagits som en fordran). Eftersom aktiedgarna vid tillfallet for kapitaluttaget agde
samtliga aktier i bolaget konstaterades, att en pa formerna fér vinstutdelning grundad
aterbetalningsskyldighet inte foéreldg. Inte heller hade det enligt HD visats att
aktiedgarna gentemot bolaget dtagit sig betalningsansvar. Aven om réttsfallet knappast
utgor nagot starkt stod for antagandet att senare dgare med kdnnedom skulle vara
forhindrade att lata bolaget aterkrava olovlig kapitalanvindning foreligger det sakligt
starka skdl for en sddan losning. Det torde ndmligen mellan siljaren och koparen i
allménhet vara underforstatt (i den man siljaren 6verhuvud kanner till att k6paren har
kunskap om den olovliga kapitalanvindningen) att nagot aterkrav inte skall goras
gillande efter kopet. Under sadana forhallanden torde mojligheten till aterkrav inte ha
paverkat kopeskillingen. Detsamma galler i och for sig dven fér de fall koparen
overhuvud inte har kinnedom om den olovliga kapitalanvindningen. Kanske bor
koparen darfor dven i det fallet vara avskuren fran att lata bolaget gora aterkrav gillande
for att darigenom astadkomma en vid kopet icke avsedd nedsattning av kopeskillingen.
Annorlunda férhaller det sig sannolikt om de sdljande aktiedgarna upptagit ett lan fran
bolaget (det bortses har fran laneférbudet i ABL 12:7). Normalt raknar vil koparen
med att ett sadant 1an skall dterbetalas, sirskilt om det i bolagets rakenskaper redovisats
som en fordran. Som senare papekas utgor ett 1an emellertid kapitalanvindning endast
om lantagaren vid ldnetillfillet inte var betalningsduktig fér beloppet ifraga. Under
sadana foérhdllanden framstdr dven ett eventuellt aterkrav som mindre vardefullt
%férutsatt att lantagarna inte darefter hamnat pa gron kvist).

9 Betriffande hithérande fragor, se Lindskog i Sv]T 1992 s. 81 ff.
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emellertid i sammanhanget.®® Vidare har lagstiftaren uppstallt ett
generellt forbud for aktiebolag att lamna penningldn till aktieagare,
styrelseledamot, verkstallande direktor eller andra bolaget narsta-
ende (ABL 12:7).3! Det generella laneforbudet har flera viktiga
undantag, daribland lan till andra bolag inom samma koncern och
vissa kommersiellt betingade lan avsedda for lantagarens rorelse
(ABL 12:7, 2 st. 2 mom. och 3 mom.). Vidare har i ABL intagits ett
sarskilt forbud for aktiebolag att limna penninglan for att lantaga-
ren eller honom nérstaende fysisk eller juridisk person skall kunna
kopa aktier i bolaget eller annat bolag i samma koncern (ABL 12:7,
3 st.). Det sarskilda laneforbudet ar absolut, satillvida att de tidi-
gare namnda undantagen inte géller i sammanhanget.?? Skatte-
myndigheten kan emellertid efter ansokan medge dispens (ABL
12:8), varvid dispensmojligheterna ar sarskilt goda vid generations-
skiften i mindre bolag.?® Det bor framhallas att laneférbudet ar
straffsanktionerat, men att ett lan som lamnats i strid mot forbudet
inte blir civilrittsligt oglitigt. Satillvida skiljer sig saledes sanktio-
nerna vid olovlig kapitalanvandning fran sanktionerna vid vertra-
delse av laneforbudet.®* Kanske kan det darfor vara av betydelse
huruvida dispositionen betecknas som lin eller kapitalanvindning.

Det uppstalldes i 1944 ars lagstiftning inga begransningar vad
galler lan till bolaget narstiende. Om lantagaren vid lanetillfillet
brast i betalningsféorméga betraktades emellertid i rattspraxis lanet

30 Siledes utgor forbudet inte hinder fér bolaget att vid 6vertagande av affirsrorelse
forvarva dari ingaende aktie, att efter rattens alaggande inl6sa aktier enligt ABL 13:3
eller att pa auktion inropa for bolagets fordran utmatt aktie (ABL 7:1, 2 st.). I dessa
undantagsfall galler emellertid att forvarvad aktie, om den ej indragits genom nedsatt-
ning av aktiekapitalet, skall avyttras sa snart det kan ske utan foérlust (ABL 7:1, 2 st.).
Aktier som forvarvats vid 6vertagande av affarsrorelse skall emellertid avyttras senast tva
ar efter forvarvet, savida ej bolaget far tillstind att behdlla dem under lingre tid (ABL
7:1, 2 st.). Egna aktier skall i balansrikningen upptas sasom tillgang utan virde (ABL
11:7, 4 st.)

Forbudet avser endast penningldn och torde darféor inte omfatta sedvanliga
varukrediter eller forskott pa 16n, i allt fall inte om forskottet kan vantas tickt av kom-
mande l6neuttag och slutregleras senast vid rikenskapsarets slut. Jfr prop. 1973:93 s.
133. Mera osdkert ar laget vid férskottsutdelning. Betraffande hithérande fragor, se
t. ex. Nerep i Svensk Skattetidning 1993 s. 370 ff. och Grosskopf, Vinstbolag (1989), s.
29. Lagstiftaren har likstallt stillande av sikerhet med ldmnande av penninglan (ABL
12:7, 5 st.).

Ett undantag fran det sirskilda laneférbudet giller emellertid under vissa for-
utsattningar for mindre lan till anstillda i bolaget eller i annat bolag i samma koncern
%@BL 12:7, 4 st.)

22 I 6vriga fall kravs for dispens att synnerliga skal foreligger och dispensmdjligheterna
skall saledes tillimpas mycket restriktivt, med sarskilt beaktande av att lanemdj-
ligheterna inte far utnyttjas i skatteflyktssyfte. Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 121 f. och Ked-
ner & Roos, a. a. s. 277.

34 Prop. 1975:103 s. 496. Jfr NJA 1976 s. 618 (sdrskilt s. 624) och NJA 1980 s. 311
(sarskilt s. 318). Se aven Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 124 och Kedner & Roos, a. a. s. 274
f. Det bor noteras att straffansvar dven kan komma ifraga vid olovlig kapitalanvandning
enligt brottsbalkens regler om brott mot borgenir, foretradesvis oredlighetsbrottet. Se
harom Lofmarck, Kommentar till Brottsbalken I (5:e uppl. 1987), s. 637 f.
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som en vederlagsfri utbetalning och darfor lovlig endast om mot-
svarande belopp rymdes inom utdelningsbart belopp.3® Med hin-
syn till undantagen fran laneférbudet, sarskilt undantaget for kon-
cernlan, och med tanke pa att en Overtradelse av forbudet inte
medfor civilrattslig ogiltighet ar fragan i vad man ett lan utgor olov-
lig kapitalanvindning fortfarande av betydelse. Fragan har fatt for-
nyad aktualitet i anledning av de manga skal- eller vinstbolagsaffa-
rerna under 1980-talet. Trots att lantagarens betalningsformdga ar av
avgorande betydelse for fragan om lanet skall anses utgora kapital-
anvandning, har varken praxis eller doktrin tagit slutlig stallning
till huruvida prévningen innefattar en bedémning av lantagarens
solvens och/eller en bedomning av hans sufficiens. Inte heller ar det
klart huruvida prévningen avser betalningsformagan vid tidpunkten
Jor lanet eller darmed avses en vid den tidpunkten foretagen bedom-
ning av lantagarens framtida betalningsférmdaga. Med tanke pa att
provningen avser att faststilla huruvida en vdrdedverforing skett fran
bolaget till lantagaren, forefaller det rimligt att vid bedomningen
beakta samtliga forhallanden som kan tidnkas paverka fordringens
varde. Harvid intar naturligtvis lantagarens solvens vid lanetillfdllet
en central plats. Aven en vid den tidpunkten foretagen bedomning
av lantagarens forvdantade framtida solvens under fordringens loptid
torde emellertid vara av betydelse i sammanhanget. Forekom-
mande sakerheter som lamnats for lanet bor ocksa beaktas, liksom
lantagarens aktuella och forvintade framtida sufficiens (i allt fall om
solvensbedomningen ger anledning till reservationer). En 6ppen
fraga ar emellertid om lantagarens aktieinnehav i det langivande
bolaget skall medriknas vid bedémningen.?® Eftersom bolagets
stillning i lantagarens eventuella konkurs paverkas av forekom-
mande panter och andra sdkerhetsritter till féorman for
lantagarens o6vriga borgenirer, kan det bli aktuellt att dven foreta
en beddmning hirav.%’

35 Jfr t. ex. NJA 1951 s. 6 (I och II), NJA 1966 s. 475, NJA 1976 s. 618 och NJA 1990 s.
343.

36 NJA 1951 s. 6 brukar ibland laggas till grund for antagandet att aktierna i det lan-
givande bolaget inte fir medridknas sasom tillgdng vid bedémningen av lantagarens
betalningsformaga. Se t. ex. Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 113. Detta forefaller vara en rim-
lig standpunkt om lantagaren eljest inte dr betalningsduktig och fordringen mot lantaga-
ren utgor det ldngivande bolagets huvudsakliga tillgdng. Under sadana foérhallanden
torde ju aktierna i princip sakna virde. I 6vriga fall saknas det efter min mening anled-
ning att bortse frin aktierna sasom tillgang vid beddmningen av ladntagarens
betalningsférmaga, i allt fall om lantagaren kan tillgodogodra sig virdet genom en
overlatelse av aktierna. Jfr Lindskog i SvJT 1992 s. 94 och Posselius m. fl., a. a. s. 60.

2% Visst stod for en sammantagen provning av angivet slag star att finna i NJA 1990 s.
343 (refererat av Mullern i JT 199091 s. 85 ff.). Kanske ar det ocksa en sadan provning
som avses med vissa i den juridiska litteraturen foga klargérande uttalanden, sasom att
lantagaren vid lanetillfillet "inte var god for aterbetalning” av beloppet (Rodhe, Aktie-

bolagsritt, s. 113) och att lantagarens ekonomi vid det tillfallet ar sidan att "aterbetal-
ning inte kan paridknas” (Kedner & Roos, a. a. s. 223). Se dven Lindskog i JT 199293 s.
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Aven om det generella laneféorbudet inte r tillimpligt i manga
praktiskt viktiga fall (t. ex. vid koncernoverforingar) och ABLs
kapitalanvandningsregler darfor satter granserna for vad som skall
anses tillatligt, kan det konstateras att det sarskilda ldneférbudet
har sjalvstindig betydelse aven i dessa fall. Det forbudet traffar
namligen daven lan som skulle ha varit lovliga enligt ndgot
undantag frin det generella linefoérbudet om det inte hade
lamnats ¢ syfte att lantagaren skulle férvarva aktier i bolaget. Ett
dotterbolag kan siledes inte lamna ett lan till sitt moderbolag i
avsikt att moderbolaget skall forvarva vytterligare aktier 1
dotterbolaget eller annat bolag inom samma koncern, men val 1
syfte att hjalpa moderbolaget att betala en skuld som det bolaget
adragit sig pa grund av ett redan gjort forvirv av aktier.®®
Gransdragningen haremellan kan i praktiken vara svar att dra och
det ar efter min mening inte helt latt att finna principiellt hdllbara
skal till stod darfor. Ett mdojligt skal skulle kunna vara att
lantagaren 1 det forra fallet inte visat ndgon egen
finansieringsférmaga. Men det kan ju vara fallet dven nar lanet
lamnats for annat dandamal och saledes ar tillatligt enligt
koncernundantaget fran ldneférbudet. Det kan fragas om inte
kapitalanvandningsreglerna borde vara tillrackliga i samman-
hanget. Om lantagaren namligen ar betalningsduktig torde borge-
narernas intressen inte ha triatts fornar. Och ar lantagaren inte
betalningsduktig ar det wunder alla forhdllanden fraga om kapital-
anvandning (lovlig eller olovlig beroende pa om lanet ryms inom
utdelningsbart belopp), oavsett det andamal for vilket ldnet lam-
nats.

2.3 Tvangslikvidation
ABL kan naturligtvis inte forhindra att verksamhet i aktiebolags-
form bedrivs med forlust. Daremot har lagstiftaren ansett att verk-
samheten inte bor fortsatta om det saknas tackning for det till-
skjutna kapitalet. Styrelsen har harvid utsetts till brandvakt och lag-
stiftaren har i ABLs regler om tvangslikvidation (ABL 13:2), bl. a.
med hjalp av sanktioner i form av personligt betalningsansvar, sokt
skapa incitament for styrelsen att kontinuerligt 6vervaka bolagets
finansiella stdllning och sla larm fér den handelse bolaget skulle
sakna tickning for dtminstone halften av aktiekapitalet. Tvangslik-
vidationsreglerna alagger styrelsen att, under sarskilt angivna for-
98 not 56. Jfr emellertid Grosskopf som synes mena att bedémningen bér vara begran-
sad till lantagarens solvens vid lantetillfillet (Grosskopf, Vinstbolag, s. 47).

Detta torde i allt fall gilla om lanet utgjort ett led i serios kreditgivning och lan-

givaren saledes stitt en reell kreditrisk. Se hirom Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 118 f. och
Grosskopf, Vinstbolag, s. 35 ff.
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utsattningar, uppratia kontrollbalansrakning, till bolagsstimman
hénskjuta fragan om bolaget skall trada i likvidation och hos ritten
ansoka att bolaget forsatts i likvidation.? Det materiella innehallet
har varit féoremal for diskussion i annat sammanhang och det sak-
nas darféor anledning att har ytterligare bidra till den diskussio-
nen.*

Aktiedgarna kan undga tvangslikvidation genom en reell rekon-
struktion av bolaget. En rekonstruktionsmojlighet ar att bolaget
nyemitterar aktier till Gverkurs. Overkursen maste hir vara sa stor, att
den ticker hela underskottet i bolagets aktiekapital.*! En annan
rekonstruktionsmojlighet ar att genom ett s. k. kapitaltillskott oka
bolagets nettobehallning.*? Kapitaltillskott kan t. ex. ske genom
inbetalning av pengar, eftergift av fordran och/eller tillforsel av
sakvairden (om tillgdngarna ar till nytta i bolagets verksamhet).
Tillkottet torde aven kunna fullgoras genom att tillskottsgivaren
forklarar sig betalningsskyldig gentemot bolaget for tillskotts-
beloppet (s. k. kapitaltickningsgaranti), forutsatt att tillskottsgiva-
ren vid det tillfallet dr betalningsduktig.*> Avgorande i samman-

39 Det kan emellertid vara motiverat att inte uppratta kontrollbalansrakning om det
ostridigt och med mycket god marginal foreligger dolda 6vervirden som ticker bristen.
Detsamma géller om bolaget erhallit en av solvent part lamnad bindande utfastelse om
kapitaltillskott. Jfr FARs utkast till rekommendation angdende kontrollbalansrdkning
(1992). Balansriakningen skall upprattas enligt vanliga regler, men med den skillnaden
att det inom linjen skall upptas den kapitalokning som skulle félja om bolagets till-
gangar redovisades till forsiljningsvardet med avdrag fér uppskattade férsaljningskost-
nader (ABL 13:2, 3 st.). Jfr angaende varderingen i kontrollbalansrikning aven Gometz
i Balans 6-7/87 s. 42 {f., Lofgren i Balans 10/84 s. 40 ff. och Posselius m. fl., a. a. s. 89
ff. Den bakomliggande tanken &r att avskilja fall da det saknas ekonomisk grund for
tvangslikvidation darfér att bolaget har betydande dolda reserver (prop. 1975:103 s.
501).

40 Se t. ex. Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 80 ff., Kedner & Roos, a. a. s 283 ff. och Posselius
m. fl., a. a. s. 75 ff.

Nyemission till 6verkurs begransas emellertid i praktiken till fall da samtliga
aktiedgare deltar i emissionen i proportion till vars och ens aktieinnehav. Anledningen
ar naturligtvis att en nyemission till pari- eller dverkurs, i ett lige da bolaget saknar full
tackning for aktiekapitalet, kan medféra en féormdgenhetséverféring fran de nya aktie-
dgarna till de gamla aktiedgare som inte deltar i emissionen. Innan en nyemission
saledes foretas, maste som regel aktiekapitalet nedsattas och det darigenom frigjorda
beloppet anvandas for tickning av den ackumulerade forlusten (jfr ABL 6:1, 1 st. 1
mom.).

42 Betriffande hithérande fragor, se dven Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 75 ff., densamme i
Balans 2/81 s. 19 ff., Rodhe & Grosskopf'i Balans 10/86 s. 6 ff., Gometz i Balans 6-7/87
s. 44 ff. och Lindskog i JT 199293 s. 827 ff. Se aven uttalande (nr 10) av FARs
Redovisningskommitté om villkorligt aktiedgartillskott och villkorade skulder (1985),
publicerat i Balans 10/85. Den skattemdssiga behandlingen av kapitaltillskott har
beskrivits av Grosskopf i en rad artiklar i bl.a. tidskriften Skattenytt (t. ex. 11/84 s. 459
ff,, 8-9/85 . 305 ff., 1/88 s. 34 f. och 3/93 5. 116 1.).

43 Rodhe i Balans 2/81 s. 20 f., Gometz i Balans 6-7/87 s. 47 f. och Lindskog i JT 1992-
93 s. 842 ff. I NJA 1988 s. 620 uttalade HD dven att det saknar betydelse huruvida
kapitaltillskott sker kontant eller i form av utféstelse fran solvent givare. Det kan fragas
om inte givaren bor vara solvent aven nér tillskottet sker kontant, eftersom atervinning
mojligen annars kan ske (i allt fall om transaktionen delvis har vederlagsfri karaktar).
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hanget ar emellertid att tillskottet utformas sa att skuldforing inte
behover ske.

Ett ovillkorat tillskott dr inte férenat med nagot slags ratt till
aterbetalning (annat dn den ratt till andel i bolagets tillgangar som
foljer med sjalva aktieratten) och tillskottet kan darfor i balansrak-
ningen upptas som eget kapital.** Eftersom ett ovillkorat tillskott
inte ger tillskottsgivaren nagon preferens till aterbetalning begran-
sas emellertid utrymmet for sadana tillskott i praktiken till fall da
samtliga aktiedgare lamnar ett tillskott som star i proportion till
vars och ens aktieinnehav.®® Ett villkorat tillskott dr daremot
forenat med nagot slags forbehdll om aterbetalning. Skuldféring
torde emellertid kunna undvikas om villkoret utformas sa, att fram-
tida aterbetalning kan ske endast ur disponibla vinstmedel enligt
faststalld balansrakning. Ett sadant villkor anses inte pa férhand
binda bolaget och tillskottsgivarens ritt till aterbetalning ar darfor
beroende av att bolagsstimman beslutar om éterbetalning.*® Om
aterbetalning siledes ar knuten till de begransningar som foljer av
ABLs vinstutdelningsregler torde tillskottet kunna foras till eget
kapital i bolagets balansrikning.*’

Bortsett fran reella rekonstruktionsatgarder av angivet slag kan
aktieagarna daven undgd likvidationsplikten genom rena bok-
foringsatgarder. Siledes kan de valja att nedsdtta aktickapitalet tor
omedelbar tickning av forlusten (ABL 6:1, 1st.) utan darefter fol-
jande nyemission. Eftersom sidan nedsattning sker utan ater-
betalning till aktiedgarna eller avsattning till fritt eget kapital beho-
ver rattens tillstaind ej sokas och bolagets borgenirer har siledes
inte nagon pa ABL grundad ratt att erhalla full betalning eller
eljest betryggande siakerhet for sina fordringar (jfr ABL 6:6). Det
skydd som bolagets borgendrer atnjuter inskranker sig saledes till

44 Rodhe 1 Balans 2/81 s. 19 ff. och Kedner & Roos, a. a. s. 287.

7 Jfr Kedner & Roos, a. a. s. 286. Om inte samtliga aktiedgare lamnar ett tillskott som

star i proportion till vars och ens aktieinnehav medfér det ovillkorliga tillskottet en
formogenhetsoverforing till de aktiedgare som inte deltar eller vars tillskott r propor-
tionellt mindre. Detsamma géller om tillskottet ldmnas av ndgon som inte &r
aktiedgare. Tillskottet kan i sadant fall féranleda att bolaget gavobeskattas. Se NJA 1980
s. 642 (I och II) och Grosskopf i Skattenytt 7/81 s. 318 ff.
46 Jfr NJA 1988 s. 620. HD synes har ha varit av uppfattningen, att ett normalt villkor
vid kapitaltillskott dr en friga mellan tillskottsgivaren och aktiedgarna. Det villkorade
kapitaltillskottet skulle kanske darfér kunna karakteriseras som innefattande tva frista-
ende dispositioner: ett i forhallande till bolaget ovillkorat tillskott och ett mellan till-
skottsgivaren pa den ena sidan och (de 6vriga) aktiedgarna pa den andra sidan traffat
avtal av inneboérd att tillskottsgivaren har ratt att intill visst belopp uppbéra utdelningar
enligt ABLs vinstutdelningsregler. Se hirom Lindskog i JT 1992-93 s. 833 f£.

Betriaffande den redovisningsmassiga behandlingen av Kkapitaltillskott, se t. ex.
Rodhe i Balans 2/81 s. 19 f., Rodhe & Grosskopf i Balans 10/86 s. 6 ff., Gometz i Balans
6-7/87 s. 45 ff. och Posselius m. fl., a. a. s. 81 f. Se aven uttalande (nr 10) av FARs
Redovisningskommitté om villkorligt aktiedgartillskott och villkorade skulder (1985).
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att vinstutdelning under en trearsperiod fran registrering av ned-
sattningen far beslutas endast med rattens tillstand (ABL 6:5).

Moijligheten att genom rena bokféringsatgarder undga likvida-
tionsplikten aktualiserar naturligtvis frigan om ABLSs regler om
tvangslikvidation fyller nagon egentlig funktion.”® Vidare kan det
fragas om reglerna skapar de ritta férutsattningarna for att pa ett
tidigt stadium uppticka och atgiarda féorekommande kapitalbrist.
Som papekats bedriver drygt 75% av samtliga svenska aktiebolag
verksamhet med ett aktiekapital som exakt motsvarar ABLs mini-
mikrav. Mot bakgrund harav och med hansyn till att likvidations-
plikten knutits till bolagets aktiekapital, kan det formodas att insol-
vens i manga fall intraffar forst. Det sagda finner visst stod i prakti-
ken, dar de senaste drens mdanga konkurser som regel inte
foregatts av att styrelsen upprattat kontrollbalansrikning. Den
tidsfrist som medgivits for rekonstruktion (atta manader fran det
att styrelsen till bolagsstimman héanskjutit fraigan om bolaget skall
trada i likvidation), sarskilt med hansyn till det begransade kapital
med vilket manga aktiebolag bedriver verksamhet, ar ofta
tillrackligt lang for att bolaget dessforinnan skall ha kommit pa
obestind. Slutligen kan det fragas om en insufficiensanknuten
bedomning overhuvud ar relevant i sammanhanget. Om
tvangslikvidationsreglernas huvudsakliga andamal ar att tjana som
varningssignal féor kommande betalningssvarigheter torde en
likviditetsbaserad bedémning vara att foredra. Svarigheten ar har
naturligtvis att uppstilla allmdngiltiga principer for relationen
mellan likvida tillgdngar och kortfristiga skulder. Antagligen skulle
lagstiftaren darfor vara tvingad att overge ambitionen att lagstadga
pa omradet.* Den tanken ir emellertid inte sdrskilt langsokt, i
synnerhet inte om blicken riktas utanfor landets granser. Regler
om tvangslikvidation torde hirvid endast undantagsvis kunna
patraffas.

3. Borgenirsskyddets funktion

ABLs borgenarsskyddsregler har fitt betydande uppmarksamhet i
den juridiska litteraturen, men kanske huvudsakligen i redovis-
ningsinriktade framstallningar av olika slag. Den diskussion som
darvid forts har som regel varit tillimpningsinriktad, dvs. avsikten
har varit att utréna hur gallande lagstiftning pa det aktuella omra-
det skall tillimpas. Nagon mer 6vergripande principiell diskussion

48 Tvangslikvidationsreglerna har ifragasatts. Se t. ex. Edgren i Balans 9/84 s. 20 f. och
Posselius i Balans 4/89 s. 57.

Det kan emellertid noteras att brottsbalkens borgenarsbrott dr solvensanknutna.
Saledes kravs att obestand eller, i vissa fall, pataglig fara for obestand forelag nir den
straffsanktionerade atgarden foretogs. Se hirom Lofmarck, a. a. s. 629 ff.
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av borgenarsskyddets narmare funktion har daremot, mig veterli-
gen, inte foretagits. Detta ar markligt, sarskilt mot bakgrund av att
borgenarsskyddsreglernas praktiska betydelse i1 vissa hanseenden
kan ifragasattas (t. ex. tillskottsplikten och reglerna om tvangslikvi-
dation).

Det forekommer i ABLs forarbeten och 1 litteraturen en hel del
uttalanden om borgenarsskyddsreglernas formodade funktion.
Saledes brukar det sagas att det bundna kapitalets primara syfte ar
att jana som sdakerhet for bolagets fordringsiagare.®® Aktiedgarnas
begransade ansvar for bolagets forpliktelser (jfr ABL 1:1, 1 st.)
aberopas harvid aterkommande som ett skal till stod for ett lagstad-
gat borgenirsskydd.’! ABLs borgenirsskyddsregler skulle saledes
ersdtta deldgarnas personliga ansvar for bolagets forpliktelser och dar-
vid utgoéra det “pris” aktieagarna far betala for att bedriva verksam-
het i aktiebolagsform. I nagot fall har det t. o. m. sagts att borge-
narsskyddsreglernas egentliga funktion inte nodvandigtvis ar att
skydda borgendrerna utan snarare maste reglerna finnas till for
bolagets (dvs. aktiedgarnas) egen skull, eftersom utan dessa regler
bolaget skulle ha svart att fa kredit. Ju strangare lagstiftaren ar mot
bolagen desto littare blir det for dem att fa kredit, och strangheten
kommer alltsa i lingden aktiedgarna sjilva tillgodo.5? Slutligen
uttalade departementschefen, i samband med fragan om obligato-
risk avsattning till reservfond, att bestimmelserna syftar tll att
skapa garantier for att en konsolidering sker inom foretagen. Att sa
sker, framholls det, ar av vikt inte bara for aktiedgarna utan aven
for lontagarna och samhdllet i stort.>?

Mer ingaende an si ar diskussionen emellertid sillan. Det kan
kanske darfér vara av intresse att i det foljande ndgot narmare
undersoka borgenarsskyddsreglernas formodade funktion och
andamal.

3.1 Skyddsbehovet
Det ar underforstitt i ABLs borgenarsskyddsregler att det forelig-
ger ett behov av att "skydda” bolagets borgenarer. Tanken vilar pa

50 se 1. ex. prop. 1975:103 s. 100, 202, 210, 213 och 214, Kedner & Roos, a. a. s. 220
och Posselius m. fl., a. a.s. 11.

L ge tex. prop. 1975:103 s. 103, 204 och 475, Kedner & Roos, a. a. s. 222 och Posse-
lius m. fl., a. a. s. 11.

52 Rodhe, Aktiebolagsritt, s. 21 f.

3 Prop. 1975:103 s. 211. En grundliggande svaghet med den pdbjudna avsittningen
till reservfonden ar att den ar knuten till aktiekapitalets storlek. Aktiekapitalet bestams
ju av bolagen sjalva och star inte ndédvandigtvis i ndgon relation till bolagets konsolide-
ringsbehov. Vidare kan aktier emitteras till saidan 6verkurs att reservfonden omedelbart
uppgar till 20 % av aktiekapitalet. Ett sidant bolags konsolideringsbehov ar emellertid
inte mindre an for ett bolag som bestimmer aktiernas nominella belopp till det belopp
som motsvarar vad bolaget erhéller for dem (se prop. 1975:103 s. 102).
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antagandet att bolagsborgenarerna inte genom avtal eller pa annat
satt sjalva pa ett tillfredsstillande satt kan tillvarata sina intressen.
De skulle saledes behova en lagstadgad “garanti” att bolaget vid
bildandet tillférs egendom som svarar mot aktiekapitalet (jfr reg-
lerna om tillskottsplikt), att det tillskjutna kapitalet inte dterbetalas
till aktieagarna utan borgenarernas samtycke eller eljest aventyras
(jfr reglerna om kapitalanvindning och lineférbud) och att verk-
samheten inte fortsatter om det saknas betryggande tickning for
det tillskjutna kapitalet (jfr reglerna om tvangslikvidation).

Tanken att ett lagstadgat borgenarsskydd i ABLs tappning utgor
en nodvandig forutsattning for ett valfungerande naringsliv kan
emellertid ifragasattas. Det ar namligen inte uppenbart att bolags-
borgendrerna i allmanhet saknar mojlighet att genom avtal med
bolaget eller pd annat sitt reglera sina mellanhavanden eller att de
generellt saknar formdga att riktigt bedoma de risker som ar fore-
nade med deras ansprak mot bolaget. Endast om ettdera villkoret
ar uppfyllt torde det kunna sigas att det foreligger ett genuint
skyddsbehov. Det kan ju annars generellt antas att bolagsborgena-
rerna ex ante far full kompensation for de risker som ar férenade
med bolagets verksamhet och att aktieagarnas begransade ansvar
for bolagets forpliktelser darfor inte foranleder s. k. externa effek-
ter av nagon betydelse.%*

Trots att det 1 ABL intagits tvingande regler till skydd for aktie-
bolagets borgenarer kan det med intresse noteras att ABL och dess
forarbeten 1 flera avseenden speglar en marknadsbaserad syn dar
utgangspunkten synes vara att beroérda parter sjialva kan bedéma
och reglera sina mellanhavanden. Saledes uppstalls i ABL inget
krav pa att sarskild riskfylld verksamhet maste bedrivas med ett
hogre aktiekapital an det i lagen stipulerade minimikapitalet pa
50 000 kr (ABL 1:1, 2 st.).”> Lagstiftaren har saledes ansett att
bolagets blivande borgenérer, genom att aktiekapitalet maste redo-
visas offentligt, kan prova risken for att de kan fa otillracklig sikerhet
for sina fordringar.’® Liknande resonemang ligger bakom det

54 1 den ekonomiska teorin brukar med sk. externa effekter forstas sidana biverk-
ningar av produktions- eller konsumtionsaktiviteter som inte beaktas i marknadseko-
nomin. Miljo6forstoring ar ett uppmérksammat exempel pd sddana biverkningar. Om
ett bolag anviander ravaror och/eller produktionsprocesser som medfor skadliga
utsldpp i luft eller vattendrag, kan de som pa annat satt utnyttjar dessa naturresurser
(t. ex. narliggande rekreationsanldggningar) paverkas. Biverkningarna ar externa i den
meningen att de inte prissitts pa marknaden och darfor helt eller delvis nonchaleras i
bolagets beslutsprocess. Det kan darfor vara nodvandigt att vidta regleringar eller
andra korrigerande atgarder for att samhéllsekonomisk effektivitet skall kunna uppnas.
Se hiarom Bohm, Samhallsekonomisk effektivitet (1977), s. 46 ff.
Som papekats uppstalls emellertid hogre kapitalkrav i sarskild lag. Jfr not 10.

56 Anser en kreditgivare att bolagets egna kapital ar for litet i forhallande till dess
fraimmande kapital kan krediter till bolaget komma att vigras eller kompenseras med
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tidigare ndimnda undantaget fran kravet pa rattens tillstind vid
nedsittning av bolagets aktiekapital enligt forbehall i bolagsord-
ningen (ABL 6:8)°7 och moéjligheten att nedsitta aktiekapitalet for
att ticka uppkommen forlust och darvid undvika tvangslikvidation
(ABL 6:1, 1 st. 1 mom.).%8

Det kanske viktigaste tecknet pa en marknadsbaserad syn ar
emellertid att ABLs borgenarsskyddsregler lamnar en rad forhal-
landen av vasentlig betydelse for bolagets borgenarer oreglerade. 1
allt vasentligt saknas det i ABL regler som "skyddar” bolagets aktu-
ella borgenarer mot att bolaget genom olika forfaranden ex post
okar de med verksamheten férenade riskerna pa ett sitt som inte
forutsatts. Detta kan ske t. ex. genom att bolaget andrar inriktning
pa sin verksamhet och investerar i mer riskfyllda projekt an
tidigare eller att det okar sin skuldsittningsgrad.”® Aven om
svarigheten att pa omradet uppstilla allmingiltiga principer
antagligen varit en for lagstiftaren avhallande faktor (kanske
snarare an en aktiv tro pa marknadsaktorernas formaga att sjalva
reglera sina  mellanhavanden), kvarstir = emellertid att
borgenarerna har utan lagstiftarens aktiva stod sjalva tvingas varna
om sina intressen. I praktiken ar darfér de metoder som harvidlag
star borgendrerna till buds av vida storre betydelse dan ABLs
borgenarsskyddsregler.

Bolagets leverantorer har som regel goda mojligheter att skydda
sina intressen. Saledes forekommer ofta att investeringsvaror siljs
med dtertagandeforbehdll.?® Sadana forbehall anses sakrittsligt giltiga

hogre ranta (jfr prop. 1975:103 s. 218). I manga fall avkrivs bolaget aven sikerheter av
olika slag, t. ex. fastighetspant eller foretagshypotek.

Prop. 1975:103 s. 214 och 364.

I anslutning hartill framholl departementschefen, att bolaget efter nedsattningen
utat redovisar ett mycket mindre aktiekapital an vad det tidigare har gjort, att den
sakerhet for fordringsdgarna som aktiekapitalet ar avsett att utgéra darfér minskat
betydligt i virde, vilket maste redovisas offentligt, och att detta givetvis har betydelse
bade for bolagets aktuella fordringsidgare och for personer som avser att trada i forbin-
delse med bolaget. Se prop. 1975:103 s. 218. Till skillnad mot personer som avser att
trada i forbindelse med bolaget ar det svart att se hur bolagets aktuella borgenarer kan
anpassa sig till de férandrade forhéllandena, forsavida de inte genom avtal férbehallit
sig ratten att krava omedelbar betalning om sikerheten (t. ex. aktiekapitalet) inte
langre ar tillfredsstillande.

9 Eut bolags skuldséttningsgrad brukar definieras som relationen mellan skulder och

eget kapital. Ju hogre skuldsidttningsgraden ar, desto storre effekt far en given for-
andring av bolagets rorelseresultat pa rintabiliteten pd eget kapital. Ett bolag med hog
skuldsittningsgrad ar darfor generellt kdnsligare for konjunktursvingningar och andra
marknadsbetingade férandringar dn bolag med 1ag skuldsattningsgrad. Den risk som ar
forenad med aktieagande och kreditgivning ér sdledes generellt storre i det forra fallet
an i det senare. Se Johansson, Foretagets lonsamhet, finansiering och tillvaxt (1983), s.
23 ff.
60 Saledes innefattar t. ex. NL 92 (allmdnna leveransbestimmelser for maskiner samt
annan mekanisk/elektronisk utrustning) ett sadant férbehdll. Vidare ér det vid storre
bestillningsarbeten vanligt att siljaren avkraver koparen forskottsbetalning och/eller
sakerhet for betalning.
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enligt svensk ritt.%! Visserligen kan egendom som omfattas av ater-
tagandeforbehall utmétas (UB 5:5), men egendomen far siljas
endast om kopeskillingen forslar till betalning av leverantorens
fordran eller denne lamnar sitt samtycke till att forsaljning sker
med forbehall for hans ratt (UB 9:10). Vid kundens konkurs inne-
bar leverantorens separationsratt att atertaganderdtten kan utovas,
om inte konkursboet intrader i avtalet enligt 63 § koplagen
(1990:931). Det ar i praktiken mycket vanligt forkommande att
leverantoren for att frigora kapital refinansierar avbetalningskon-
traktet, varvid en bank eller ett finansbolag oOvertar leverantorens
fordring och foérvarvar ratten enligt atertagandeforbehallet for
sakerstallande av den overtagna fordringen. En alternativ finansie-
ringsform ar finansiell leasing. Leverantoren forhandlar har som
regel med kunden om pris, leveransvillkor och installation av
utrustningen. Darefter intrader finansidren, ofta ett finansbolag,
och overtar rollen som kopare. Finansbolaget hyr sedan ut utrust-
ningen ifraga till kunden enligt ett leaseavtal som normalt omfattar
utrustningens ekonomiska livslangd.%? Forutsatt att affarstransak-
tionen lagts upp pa ett riktigt satt, har finansbolaget sakrattsligt
skydd vid utmatning hos kunden eller i hiandelse av dennes kon-
kurs.%

Vid forsaljning av omsittningsvaror star varken atertagandefor-
behdll eller finansiell leasing till buds.®* I praktiken férekommer
det darfor ibland att leverantoren soker skydda sina intressen
genom att overlamna varorna till kunden for forsaljning i kommis-
sion. Kommittenten (leverantdren) ar enligt 53 § kommissions-
lagen (1914:45) fortfarande agare till de 6verlamnade varorna och
har separationsratt vid utmatning eller konkurs hos kommissiona-
ren (kunden). Gransdragningen mellan forsaljningskommission

61 S3som forutsattning for sakrattslig verkan galler, aft forbehallet uppstallts senast
samtidigt med avlamnandet av varan och att koparen inte tillits forfoga over varan
genom konsumtion, forsiljning eller vasentlig bearbetning férrdn betalning skett.
Vidare kan ett i och for sig giltigt atertagandeforbehall férlora sin sakrattsliga verkan
om foremalet under vissa forutsittningar infogas i fast egendom (jfr JB 2:5) eller i
annan 16s egendom (som i férhallande till det infogade framstdr som huvudsaken). Se
Hﬁstad, Sakratt (1986), s. 158 ff. med rattsfallshidnvisningar.

Leaseavtalet kan som regel inte sigas upp fran leasingkundens sida och i princip
heller inte fran finansidrens sida sa lange leasingkunden fullgér sina forpliktelser enligt
avtalet. Summan av de leasingavgifter som leasingkunden erligger ger finansiiren
ersattning for rantekostnader, administration, risk och vinst samt medger avskrivning
av hela eller storre delen av leasingobjektets anskaffningsvarde. Jfr RSV Rapport
1985:8.

Det ar for sakrattslig verkan av avgorande betydelse att leasingkunden inte forst
kopt och fitt egendomen i sin besittning, varefter denna sedan 6verlats till finansidren
som samtidigt hyr ut egendomen till leasingkunden (s.k. sale and lease back). I ett
sadant fall uppnar finansidren sakrattsligt skydd endast om foreskrifterna i 16s6rekops-
I%Igen (1845:50) iakttagits. Jfr Hastad, Sakratt, s. 140.

64" 1 Hastad i SvJT 1988 s. 227 ff.
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pa den ena sidan och férsdljning i fast rakning (6verlitelse till kun-
den) pa den andra blir saledes av avgorande betydelse for fragan
om leverantdren har sakrattsligt skydd.% Det ar darfor inte sarskilt
forvanande att kommissionsuppliagget ger upphov till en hel del
tvister. Aven utan kommissionslagens skydd dr emellertid leve-
rantorens riskexponering ofta relativt begransad. Saledes ar ofta
fraga om mycket korta krediter, vanligen 10 till 30 dagar efter faktu-
rering, pa relativt begrdnsade belopp. Det ar vidare vanligt att leveran-
toren och kunden har ett etablerat kundforhdllande och att den forre
darfor ar relativt val fortrogen med kundens betalningsférmaga.
Hartill kommer att kunden i leveransvillkoren ofta erbjuds viss
rabatt vid tidig betalning. Om kunden inte utnyttjar erbjudandet
bor detta i manga fall uppfattas som en varningssignal att han kan
komma att hamna i betalningssvarigheter.

Aven banker och andra institutionella kreditgivare har goda mojlig-
heter att skydda sina intressen. Som regel uppstaller kreditgivaren
sasom villkor att ldntagaren lamnar betryggande sikerhet tor kredi-
ten.% Sikerheten bestar vanligen av fastighetspant, foretagshypo-
tek eller pantratt i annan l6s egendom (vanligen marknadsnote-
rade viardepapper). Ar lantagaren ett dotterbolag i en koncern,
tvingas ofta moderbolaget gd i borgen for den lamnade krediten
eller genom s. k. konsolideringsgaranti eller liknande atagande
forbinda sig att i form av aktieagartillskott eller forlagslan tillskjuta
visst belopp i hindelse av nedgang i dotterbolagets konsoliderings-
grad.%” Endast om den kan anses obehovlig eller om det annars
foreligger sarskilda skal kan bank lamna kredit utan sikerhet
(blancokredit). Detta ar som regel fallet endast da storre och val-
etablerade bolag upptrider som lantagare. Aven i dessa fall foregas
kreditgivningen som regel av en relativt noggrann kreditbedomning.
Bedomningen innefattar ofta en allsidig genomgang av
lantagarens verksamhet i avsikt att ndrmare soka identifiera de
faktorer som kan tinkas paverka hans betalningsférmaga. Vidare
forbehaller sig kreditgivaren i avtalet ofta rdtten att siga wpp krediten
till omedelbar betalning om lantagaren inte fullgjort sina

65 Betriffande gransdragningen, se t. ex. Hastad, Sakratt, s. 138 f.

6 Jfr bankrorelselagens (1987:617) krav pa betryggande sikerhet i fast eller 16s egendom

eller i form av borgen (13 § 1 st.). Det kan noteras att motsvarande krav inte géller for
finansbolag, dven om det vid berdkningen av finansbolagets kapitaltickningsgrad tas
viss hansyn till huruvida bolaget har sikerhet for sina utestaende placeringar (jfr 11a—
b7§ lagen (1988:606) om finansbolag).
67 Ett sadant atagande gjordes i samband med rekonstruktionsforsdket avseende
Gamlestaden AB i oktober 1990. Atagandet kom senare att spela en framtridande roll i
och med att Gamlestaden paféljande ar 6vertogs av det bankkonsortium som deltagit i
det tidigare rekonstruktionsforsoket. Se Nobel Industrier, Gamlestaden, Erik Penser
och bankerna, nr 10 i Stockholms fondbors skriftserie (1992). Jfr Hellner i JT 1992-93
s. 729 ff.
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forpliktelser enligt avtalet eller det finns skdlig anledning anta att
lantagaren inte kommer att fullgéra sina betalningsforpliktelser.
Har ldntagaren limnat sikerhet foreskrivs dessutom ofta att
kreditgivaren kan siga upp krediten om sikerheten inte langre ar
betryggande. Aven om sadana klausuler i och for sig torde vara
civilrattsligt giltiga (i allt fall da lantagaren ar naringsidkare), kan
det noteras att betalning som skett efter det att kreditgivaren
begagnat sig darav kan vara atervinningsbar enligt 4:10
konkurslagen (1987:672) sasom betalning i fortid.%

Bade leverantoren och kreditgivaren trider i féorbindelse med
bolaget och det foreligger ett 1 traditionell bemarkelse kontrakts-
rattsligt forhallande parterna emellan.%” Det slutliga avtalet ar ofta
resultatet av mer eller mindre ingaende diskussioner och som
regel kan det antas att samtliga parter bidragit till dess narmare
utformning. Da bolaget emitterar skuldebrevsliknande vardepapper for
omsdatining pa kapitalmarknaden passar emellertid den beskrivna
avtalsmodellen mindre bra.”” Den som pa kreditmarknaden bundit
medel i en placering har ju inte deltagit i utformningen av de
narmare villkoren fér vardepappret ifraga och det saknas som
regel mojlighet for den enskilde placeraren att av emittenten
pakalla inloésen i fortid ens om det finns skalig anledning anta att
denne inte kommer att fullgora sina betalningsforpliktelser.”!
Betydelsen harav skall emellertid inte overdrivas; det foreligger

68 Icke-ordinar betalning kan enligt 4:10 konkurslagen atervinnas om den har gjorts
med annat an sedvanliga betalningsmedel, i fortid eller med belopp som avsevart har
forsamrat gildenarens ekonomiska stillning. Som fortida betalning riaknas bl.a. betal-
ning som skett efter att borgendren begagnat sig av klausul om omedelbar aterbetal-
ning. Detsamma galler om borgendren végrat férlingning av ett 1an, om det klart férut-
satts att lanet skulle ha forlangts om inte nagot speciellt intraffar. SOU 1970:75 s. 149
och Walin, Materiell konkursratt (1987), s. 182 ff. Betraffande dtervinning av betalning
i fortid, se dven NJA 1987 s. 872.

Det bor framhallas att grinsen mellan kontrakt och utomkontrakt i manga fall ar
flytande. Ett flertal réttsliga tekniker har namligen begagnats i rittspraxis och inom
rattsvetenskapen for att utvidga kontraktsgrinserna och behandla utomkontraktuella
situationer som om de vore kontraktsrittsliga. For en allmin oversikt, se Gronfors,
Avtalsgrundande rittsfakta (1993), s. 97 ff.

Harvid brukar det skiljas bl.a. mellan certifikat och obligationer. Foretagscertifika-
ten ar kortfristiga instrument, ofta med en 16ptid pa allt fran en dag upp till tva ar.
Emittenten har harvid avtalat om en totalram med en eller flera s.k. market makers,
vardepappersinstitut som foérbundit sig att placera certifikaten pa penningmarknaden
och darefter 16pande stilla en sekundarmarknad for instrumenten. Inom den avtalade
ramen emitterar sedan bolaget foretagscertifikat nar kortfristiga kapitalbehov uppstar.
Marknadslan med langre 16ptid, ofta fran tre ar och uppat, upptas emellertid pa obliga-
tionsmarknaden. Se hirom Kvist, Nyberg & Wissén, Penningmarknaden (1985), s. 67
ff. och Aspling, Den svenska vardepappersmarknaden (1993), s. 33 ff.

Det féorekommer ibland, sarskilt vid internationell obligationsupplaning, att obli-
gationsinnehavarna efter omrostning pa sarskilt obligationsinnehavarmoéte kan forklara
lanet forfallet till betalning i fortid (antingen omedelbart eller viss tid efter uppsag-
ning) om sarskilda i lanevillkoren angivna handelser intriffar (t. ex. att lantagaren asi-
dosatter for lanet gallande villkor).
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namligen en rad omstandigheter som bidrar till att lindra detta
forhallande.

For det forsta ar det huvudsakligen aktiemarknadsbolag som
upptrader som emittenter i sammanhanget. Sadana bolag har
enligt tillimpligt inregistreringskontrakt/noteringsavtal en lingt-
gaende informationsskyldighet till aktiemarknaden (vilket natur-
ligtvis &ven kommer kreditmarknaden tillgodo).”> Det kan darfor
mojligen antas att marknadens insyn i berorda bolag generellt sett
ar relativt god och att marknadsprissattningen av deras vardepap-
per i stort aterspeglar tillganglig information. Vidare star det den
potentielle placeraren fritt att helt enkelt avstd fran att binda medel
i bolagets vardepapper om den forviantade avkastningen inte mot-
svarar hans avkastningskrav for den risk som enligt hans bedom-
ning placeringen innebér. P4 motsvarande sitt kan placeraren fri-
gora medel som bundits genom att avytira innehavel, antingen over
bors eller auktoriserad marknadsplats (t. ex. vid noterade konver-
teringslan) eller till virdepappersinstitut som datagit sig att agera
som market maker for virdepappret ifraga (t. ex. vid féretagscerti-
fikat). Det kanske starkaste skyddet for placeraren ar emellertid det
forhallandet, att bolaget som regel ar beroende av aktie- och kredit-
marknaderna for finansieringen av sin verksamhet. Vidtar bolaget
atgarder som aventyrar placerarnas intressen ligger det nara till
hands att anta, att bolaget kommer att stota pa betydande svarighe-
ter vid en senare nyemission eller upplaning.”

Fordringsansprak som uppkommer pa ”ofrivillig” vag utgor ett

annat exempel pa fall da den traditionella avtalsmodellen passar
illa. Tanken for val i det sammanhanget narmast till utomkontraktu-
ella skadestandsansprak. Det torde som regel sta utom all diskussion
att t. ex. den som har ett pa produktansvarslagen (1992:18) grun-
dat skadestandsansprak gentemot bolaget i allmdanhet saknat moj-
lighet att ex ante pa ett tillfredsstillande sitt skydda sina intressen.”*
72 Kapitalmarknaden brukar uppdelas i tva marknadssegment: aktiemarknaden och
kreditmarknaden. Den foérra utgér marknaden for eget kapital och den senare mark-
naden for lanat kapital. Kreditmarknaden brukar i sin tur uppdelas i tvd delmarknader:
penningmarknaden och obligationsmarknaden. Den foérra utgér marknaden for kort-
fristigt 1anat kapital och den senare marknaden for langfristigt lanat kapital. Se Kvist,
Nayberg & Wissén, a. a.s. 12 f.
3 Om bolaget vidtar atgidrder som aventyrar placerarnas intressen kan det vidare antas
att den prispress pa bolagets aktier som darefter sannolikt foljer okar risken (ur
bolagsledningens synvinkel) for att ett fientligt bud kommer att liggas pa bolagets
aktier. Aven denna risk kan tinkas ha viss avhallande verkan i aktiemarknadsbolag.

Visserligen skulle det kanske kunna sdgas att konsumenten hade kunnat avsta fran
att kopa produkten ifraga eller i stillet valt en konkurrerande produkt. Sétillvida har
konsumenten haft en valmdjlighet och kanske dr det darfor inte helt riktigt att karak-
terisera honom som en ”ofrivillig” fordringsigare om produkten senare visar sig ha
varit behéftad med sékerhetsbrist. Svarigheten med resonemanget ar naturligtvis att

den enskilde konsumenten inte alltid ar tillrackligt informerad for att kunna goéra en
riskbedémning. Vidare dras produktmarknaderna ofta med sadana imperfektioner, att
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Kanske kan det darfor tyckas att ABLs borgenérsskyddsregler maste
finnas for att skydda denna borgenarskategori. Det forefaller
emellertid mindre troligt att borgenarsskyddsreglerna skulle ha
detta syfte. Som tidigare papekats uppstills niamligen inte nagot
krav pa att sarskild riskfylld verksamhet maste bedrivas med ett
hogre aktiekapital an det i lagen stipulerade minimikapitalet. Det
foreligger saledes enligt ABL i och for sig inget hinder mot att
bedriva verksamhet med ett kapital pa 50 000 kr, dven om eventu-
ella utomkontraktuella skadestdndsansprak skulle kunna férvantas
vida overstiga detta belopp.”” Vidare kretsar i ABLs forarbeten
forekommande uttalanden i stort kring borgenarsféorhallanden av
kontraktsrittslig karaktar.”®

Samma resonemang ar i huvudsak tillampligt vad galler statens
ansprdak pa skatter och allmanna avgifter. Dessutom ar staten generellt
en battre barare av risk an enskilda borgenarer och har allman
formansritt i bolagsgildenirens konkurs.”” Staten framstar darfor
under alla férhallanden som mindre skyddsvard an borgenarskol-
lektivet i stort. Av de skal som anforts ar borgenarsskyddsreglernas
funktion inte heller att primart skydda anstalldas ansprak pa lon eller
annan ersdtining och/eller pension. Liksom staten atnjuter anstallda
vidare allmin féormansritt for sina ansprak i bolagets konkurs.”
Dessutom framstar det under alla férhallanden som lampligare att

prisbildningen inte &terspeglar férekommande sdkerhetsbrister. Konsumenten har
under sddana forhéallanden inte fatt full kompensation for risken att den salda produk-
ten kan vara behaftad med sikerhetsbrist.

© Sa kan t. ex. vara fallet om bolaget bedriver sarskilt miljofarlig verksamhet och dar-
vid av misstag sldpper ut biologiska gifter som skadar omgivningen (det bortses fran att
den skadelidande kan atnjuta visst forsakringsskydd).

Jfr emellertid deptartementschefens tidigare nimnda uttalande att obligatorisk
avsattning till reservfond och de garantier som darigenom skapas for att en konsolide-
ring sker inom foretagen dr av vikt inte bara for aktiegarna utan aven for ldntagarna
och samhdllet i stort (prop. 1975:103 s. 211). Det ar inte klart vari 1dntagarnas och
samhallets intresse bestar och inte heller varfor lagstiftaren skulle vara battre an
bolagets borgendrer att bedéma konsolideringsbehovet i det enskilda fallet. I ett annat
sammanhang uttalade departementschefen namligen att det inte gar att uppstilla
nagon allmangiltig princip for relationerna mellan eget och frimmande kapital (prop.
1975:103 s. 218).

Skatter och allménna avgifter ar enligt 11 § formansrattslagen (1970:979) i stor
utstrickning férenade med allmén férmansratt i konkurs. Den ndrmare omfattningen
av formansritten framgar av lag (1971:1072) om formansberattigade skattefordringar
m. m. Det forhallandet att staten som regel ar en battre barare av risk dn enskilda bor-
gendrer (och redan av det skilet i allmdnhet ar mindre skyddsvird) synes innebdra att
den allménna férmansratten for skatter och allménna avgifter ar samhéllsekonomiskt
ineffektiv. For kritiska synpunkter pa statens férmansritt, se t. ex. Hastad i SyJT 1988 s.
231 och Gregow i Festskrift till Hellner (1985), s. 212 ff. Insolvensutredningen har i sitt
slutbetinkande (SOU 1992:113) foreslagit att formansritten for skatter och allménna
avgifter avskaffas.

Se 12 § och 13 § formansrattslagen. Formansratten for 16n kan tinkas fi 6kad
betydelse med hansyn till de begransningar i den statliga I6negarantin som nyligen
genomfordes. Jfr Ionegarantilagen (1992:497).
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tillgodose anstilldas sarintressen i speciallagstiftning snarare an
genom ABLs mycket allmant hallna borgenarsskyddsregler.

Det kan saledes konstateras att de flesta borgenarskategorier i
praktiken regelmdssigt vidtar en rad atgarder for att skydda sina
intressen utover vad som foljer av ABLs borgenarsskyddsregler. En
rad olika bidragande orsaker kan anforas som forklaring till att
bolagsborgendrerna i sa hog grad forlitar sig pa sikerheter. Som
papekats aligger det bank enligt lag som regel att skaffa sig betryg-
gande sidkerhet. Bankers utlaning avser i huvudsak inldnade medel,
vilka inte bor fi dventyras. Aven fér andra borgenirskategorier
torde den foretrddesrdtt som sikerheten ger i handelse av galdena-
rens konkurs std i forgrunden. Aven forenklade realisationsregler (jfr
pantratt i 16s egendom) kan vara av betydelse i sammanhanget.
Mojligheten for t. ex. panthavare att i vissa fall kunna realisera pan-
ten och skaffa sig tackning ur kopeskillingen utan att hans bakom-
liggande fordran mot galdenaren blivit faststalld i en exigibel dom
har naturligtvis aven en viss pdtryckningseffekt. Har borgendren
betryggande sakerhet behover han vidare inte overvaka galdenaren
lika aktivt som han antagligen skulle ha gjort om han i stallet haft
en oprioriterad stallning. Slutligen blockerar kreditgivaren andra
borgendrer fran att skaffa sig sikerhet i tillgdngen ifraga med
hogre prioritet (féormansratt). Galdendren kan naturligtvis dven i
avtal gentemot kreditgivaren forplikta sig att inte upplata sikerhe-
ter till forman for andra borgendrer (s.k. negativt dtagande).
Svagheten harmed ar emellertid att kreditgivaren vid forekom-
mande kontraktsbrott antagligen endast har ett ersattningsansprak
for eventuell skada (vilket kan vara svart att kvantifiera om bolaget
fortfarande ar solvent) eller en pa kreditavtalet grundad ratt att
saga upp krediten till omedelbar betalning. Som papekats kan
sadan betalning emellertid komma att atervinnas i galdenarens
darefter intraffade konkurs och kreditgivaren kan under sidana
forhallanden endast hoppas att aven sikerstallandet till férman for
galdenarens andra borgenarer ar atervinningsbart enligt 4:12 kon-
kurslagen.”

I de fall bolagsborgenarerna inte betingat sig realsakerhet fram-
star det i ABL lagstadgade borgenarsskyddet under alla foérhallan-
den som stelbent och otillrickligt. Siledes tar t. ex. ABL vid tillat-
lighetsbedémningen av bolagets kapitalanvindning sin utgangs-
punkt i vederborligen faststilld balansrakning for foregaende
rakenskapsar. Daremot bortses vid bedomningen enligt ABL 12:2,
1 st. helt fran balansrakningens narmare utformning. Det tas vid
den bedémningen t. ex. ingen hansyn till om bolagets tillgangar i

& Jfr NJA 1987 s. 320 och Walin, a. a. s. 197 ff.
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stor omfattning bestar av kassamedel eller dirmed jamstallda till-
gangar (t. ex. marknadsnoterade virdepapper) eller om kapitalet
ar uppbundet i icke-likvida tillgangar (t. ex. fastigheter). Pa
liknade satt bortses vid den bedomningen fran loptiden pa
bolagets skulder, varfor skulder som forfaller inom en vecka
jamstalls med skulder som forfaller till betalning forst om tio ar.
For bolagets borgenarer ar emellertid bolagets likviditetssituation
av synnerlig betydelse.

Visserligen uppstaller den s. k. allmanna forsiktighetsregeln i
ABL 12:2, 2 st. begransningar om kapitalanvandningen med han-
syn till bolagets eller koncernens konsolideringsbehov, likviditet
eller stallning i dvrigt star i strid mot god affarssed. Regeln ar emel-
lertid mycket svar att tillampa, bl. a. pa grund av svarigheten att
uppstilla nagon allmangiltig princip for relationerna mellan eget
fraimmande kapital och relationerna mellan kortfristiga tillgangar
och kortfristiga skulder.®’ Dessutom torde den allminna forsik-
tighetsregeln vara av betydelse endast om bolaget hamnar pa obe-
stand vid en inte alltfér avligsen tidpunkt fran kapitalanvand-
ningen ifraga. Visserligen skall fragan om kapitalanvindningen
star i strid mot god affirssed bedémas med héansyn till
forhdllandena vid tidpunkten da dispositionen foretogs. Sarskilt
med hansyn till svarigheten att uppstilla nagon allmangiltig
bedémningsstandard maste det i praktiken emellertid svarligen
kunna visas att kapitalanvindningen stred mot god affarssed om
bolaget darefter under lingre tid utan synbara likviditets- eller
soliditetsproblem fortsatt verksamheten.

Den kanske viktigaste iakttagelsen ar emellertid att bolagsborge-
narerna i praktiken har mdjlighet att vidia en rad atgarder for att
skydda sina intressen daven om de i enstaka fall av en eller annan
anledning avstar fran att gora detta. Aven om "ofrivilliga” borgena-
rer (t.ex. skadestandsborgendrer och staten) saknar denna moj-
lighet, finns det inget som tyder pa att lagstiftarens tanke med
ABLs borgenarsskyddsregler varit att sarskilt skydda denna borge-
ndrskatergori. Vidare finns det inget som tyder pa att bolagsborge-
narerna generellt saknar formdga att riktigt bedoma de risker som
ar forenade med deras ansprdk mot bolaget. Snarare finns det
empiriskt stod for att kapitalmarknaden vid prissattningen av upp-
laning differentierar mellan bolag med god kreditvirdighet och
bolag med hogre risk. Under alla férhallanden torde marknaden
vara battre agnad an lagstiftaren att bedoma de risker som kan tan-
kas forekomma i sammanhanget. Banker och andra institutionella
kreditinstitut har sarskilt goda mojligheter att bedoma vid kredit-

80 Jfr not 22 med hanvisningar.
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givning féorekommande risker. Siddana institutioner utgoér den
dominerande finansieringskallan (vid sidan av kundforskott och
leverantorskrediter) for mindre och medelstora bolag, dar val i allt
fall intuitivt det eventuella "skyddsbehovet” for
bolagsborgenarerna ar som storst. Mot bakgrund harav framstar ett
pa “skyddsbehovet” grundat borgenarsskyddskomplex som mindre
overtygande och det kan fragas om inte borgenarsskyddsreglernas
egentliga funktion maste sokas pa annat stille.

3.2 Omsdttningsintresset

I motsats till vad som ofta brukar antas ar det som framgatt inte
alldeles sjalvklart, att ABLs borgenarsskyddsregler ar av sa avgo-
rande praktisk betydelse for de borgenarskategorier som reglerna i
forsta hand ar avsedda att skydda. Som namnts betingar sig namli-
gen borgendrerna i manga fall sikerhet i form av fastighetspant,
foretagshypotek eller liknande siakerhetsratt. Om sikerheten ar
betryggande ter sig ABLs borgenarsskyddsregler mindre intres-
santa i sammanhanget. I andra fall avtalar galdenarsbolaget och
borgenarerna ofta om skraddarsydda begransningar vad galler
bolagets rorelsefrihet. Det ligger darfor nara till hands att anta, att
bolagsborgendrerna utan storre omgang avtalsvdgen skulle kunna
uppna ett skydd motsvarande det som idag aterfinns i ABL, om lag-
stiftaren i stillet hade valt att 6verhuvud inte lagstifta pd omradet
utan helt lamna borgenirsskyddsfragan till parternas normering.
Under sddana forhallanden utgor knappast ABLs borgenarsskydds-
regler en nodvdndig forutsatining for ett tillfredsstallande borgenars-
skydd. Likval har lagstiftaren (liksom i manga andra linder) upp-
stallt ett lagstadgat skydd till forman for bolagets borgenarer. Det
kan med ratta fragas varfor.

ABLs forarbeten ger inte nagon som helst ledning harvidlag.
Inte heller forekommer nagon diskussion i den juridiska litteratu-
ren som narmare belyser fragestillningen. Det har emellertid i
amerikansk litteratur under de senaste aren forts en livlig debatt
betraffande fragan huruvida bolagslagstiftningen bor vara tving-
ande eller dispositiv.3! Fastin den diskussionen naturligtvis inte ar
tillamplig pa svenska férhdllanden och dessutom inte sarskilt avser
borgenarsskyddet som sadant, forekommer dar en rad intressanta
synpunkter av principiell karaktir som kan sprida visst ljus over
den aktuella fragestallningen.

81 For en representativ och samlad framstéllning pa omradet, se 89 Col. L. Rev. 1395
(1989). Ett forsok att applicera den amerikanska debatten pa svenska forhallanden
aterfinns i Macey, Svensk aktiebolagsratt i omvandling (1993).
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Utgangspunkten for de debattorer som foresprakar en dispositiv
bolagsratt ar att aktiedgare och andra som kommer i kontakt med
bolaget antingen har eller utan omgang kan skaffa sig kinnedom
om bolagsordningens narmare utformning. I likhet med diskussio-
nen i avsnitt 3.1. har det antagits att dessa grupper i allmanhet star
i stand att pa olika satt skydda sina intressen. Det bolag som t. ex. i
bolagsordningen intagit ett for aktiedgarna oférmanligt forbehall
far darféor rakna med en lagre emissionskurs vid en eventuell
nyemission.? P4 motsvarande sitt far det bolag som i bolagsord-
ningen intagit en for borgenarskollektivet oférmanlig bestaimmelse
rakna med antingen avtalade begransningar och/eller hogre kapi-
talkostnader vid upplaning. Bolaget har enligt detta resonemang
saledes ett intresse av att utforma bolagsordningen pa ett for bola-
get sammantaget sa formanligt sitt som mojligt.?> Enligt detta
synsatt utgor bolagsratten egentligen ett "standardkontrakt” som i
det enskilda fallet kan frangas om detta ar 6nskvart med hansyn till
bolagets verksamhet.

Bakom tanken pa bolagsratten som ett “standardkontrakt” ligger
antagandet att forekomsten av lagstadgade bolagsrattsliga regler
underlattar avtalsbildningen, eftersom parterna inte i varje enskilt
fall behover forhandla och dokumentera de mnarmare villkoren
(naturligtvis under foérutsittning att reglernas materiella innehall
motsvarar vad berorda intressenter 1 allmdnhet skulle avtalat vid fria
forhandlingar). Mot  bakgrund av  bolagsborgenarernas
benagenhet att pa andra sdtt sikerstilla sina intressen framstar det
emellertid som mindre sannolikt att ABLs borgenarsskyddsregler i
dess nuvarande utformning skulle ha nagon avgérande betydelse
for avtalsbildningen.

Inte heller synes det i ABL lagstadgade borgenarsskyddet i
nagon namnvard utstrickning underlitta fér bolagsborgendrerna
att overvaka och gemomdriva ingangna avtal. Nar betryggande
sakerhet  betingats  framstar, som  papekats,  ABLs
borgenarsskyddsregler ofta som tamligen ointressanta i
sammanhanget. Inte heller nar borgenarerna har en oprioriterad
stillning torde det i ABL lagstadgade borgenarsskyddet ha nigon
avgorande betydelse for borgendrernas mojligheter att 6vervaka

82 n lagre emissionskurs innebar vid visst givet finansieringsbehov en 6kad utspad-
ning av aktuella aktiedgares innehav (férsavida inte samtliga aktiedgare deltar i nyemis-
sionen i proportion till vars och ens innehav). Det kan darfor antas att ett sidant forbe-
hall kommer att godkdnnas av bolagsstimman endast om det férvintas medféra bety-
dande fordelar, t. ex. i form av ldgre upplaningskostnader.

2 I ekonomisk litteratur brukar malet sigas vara att att minimera de med finansie-
ringen (eget eller frimmande kapital) forenade s. k. agentkostnaderna. Hirmed avses
bl. a. de incitamentseffekter och 6vervakningskostnader som foéljer med en viss kapi-
talstruktur. Se t. ex. Bjurgren & Skogh (red.), Foretaget (1989), s. 57 ff. och Macey,
a.a.s. 34 ff.
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och genomdriva ingdngna avtal. Det saknas namligen anledning
anta att ABLs sanktioner 1 handelse av t ex. olovlig
kapitalanvindning (jfr ABL 12:5) i sammanhanget tillfér nagot av
vikt for bolagsborgenarerna utéver vad som foljer av konkurslagens
atervinningsregler.

Som papekats torde en tillimpning av de i ABL 12:5 intagna
sanktionerna for brott mot ABLs kapitalanvandningsregler i prak-
tiken komma ifraga forst nar bolaget forsatts i konkurs. Sa lange
bolaget ar solvent har namligen bolagsborgenarerna inte nagon pa
den regeln grundad mojlighet att vicka talan om aterbaring i han-
delse av olovlig kapitalanvindning.3* Visserligen kan bolagets sty-
relse och dess verkstillande direktor komma att adra sig skade-
standsskyldighet enligt ABL 15:1 fér skada som villats borgena-
rerna genom overtradelse av ABL eller bolagsordningen.8> Detsamma
galler enligt ABL 15:3 for aktiedgare som genom att medverka till
overtrddelse av ABL eller bolagsordningen uppsatligen eller av grov
vardsloshet tillfogat bolagsborgendrerna skada. Eftersom endast
overtradelse av ABL eller bolagsordningen (men inte t. ex. atgar-
der som endast strider mot av bolaget ingdngna avtal) kan adra
bolagsorganen skadestandsansvar kan det kanske tyckas vara av vikt
att borgenarsskyddet (t. ex. ABLs kapitalanvandningsregler) ar lag-
stadgat snarare dn avtalsbaserat. Detta ar ju emellertid helt och hal-
let ett resultat av skadestandsreglernas narmare utformning; i prin-
cip kunde ju lagstiftaren dlagt skadestindsskyldighet dven for det
fall atgarder vidtagits i strid med ingangna bolagsavtal om en sadan
l6sning hade ansetts vara av betydelse for borgenarsskyddet. Vidare
kan bolagsborgendrerna ha ett skadestandsansprak mot bolaget i
den man bolaget brutit mot avtal som ingatts parterna emellan. Ett
sadant ansprak torde som regel ha ett storre virde for borgena-
rerna an ett ansprak mot bolagsorganen, i allt fall om bolaget ar

84 Talan om aterbaring enligt ABL 12:5 fors for bolagets rikning av dess stallféretradare
och borgenirerna har siledes inte nagon pa den regeln grundad taleritt gentemot
bolagets aktiedgare eller annan till vars formén dispositionen foretagits. I mindre bolag
(dar kanske samtliga aktiedgare samtyckt till dtgarden) kan det darfor forvintas att
regeln kommer att goras gallande framst av konkursférvaltaren i bolagets konkurs. Se
Kedner & Roos, a. a. s. 254 f.

5 Det bor noteras att bolagsorganens skadestindsansvar gentemot aktiedgare och tredje
man ar begransat till culposa overtradelser av ABL och bolagsordningen. Aven om den
1 ABL 15:1 intagna lokutionen “denna lag eller bolagsordningen” synes begransa ansva-
ret till 6vertradelser av ABLs regelsystem, torde dven 6vertradelser av bokforingslagens
(1976:125) redovisningsregler omfattas i sammanhanget. Det dr mojligt att dven over-
tradelse av andra regler till vilka ABL héinvisar (t. ex. lagen (1987:464) om vissa riktade
emissioner i aktiemarknadsbolag m. m.) kan adra bolagsorganen skadestindsansvar
enligt ABL 15:1. Bolagsorganens skadestandsansvar gentemot bolaget sker emellertid efter
en culpabedémning och nagon o6vertradelse av diskuterat slag ar siledes inte nagon
nodvandig forutsattning for sidant ansvar. For en intrdngande diskussion av skadesténds-
skyldigheten vid bristande informationsgivning, se Samuelsson, Information och ansvar
(1991), s. 245-317.
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solvent. Det torde i manga fall mellan parterna vara underforstatt att
bolaget kommer att iaktta ABLs borgenarsskyddsregler. Huruvida
detta racker for att ett sadant antagande skall anses avtalat ar mera
osakert. Om bolaget daremot foretagit dispositioner i strid mot ett
i avtalet uttryckligt atagande att iaktta ABLs kapitalanvandnings-
regler, kan borgenaren mdjligen ha ett ansprak pa skadestand for
avtalsbrott. Det bor emellertid noteras att borgenaren i det fallet
maste visa att han genom atgarden lidit skada (vilket kan vara svart
att kvantifiera nar galdenarsbolaget ar solvent). Mot bakgrund
harav forefaller det saledes ur bolagsborgenarernas synvinkel vara
av mindre betydelse om skyddet ar lagstadgat eller avtalsbaserat sa
lange bolaget ar solvent.

Inte heller i bolagets konkurs torde det vara av nagon avgoérande
betydelse huruvida borgenarsskyddet ar lagstadgat eller avtalsbase-
rat. I en konkurssituation dar namligen kapitalanvandningen
(vilken definitionsmdssigt ar av benefik karaktir) manga ganger
atervinningsbar enligt konkurslagens atervinningsregler. Utan att
har i1 detalj jamfora de 1 ABL 12:5 intagna sanktionerna vid olovlig
kapitalanvindning med atervinningsinstitutet kan det konstateras
att ABLs sanktioner synes ha ett vidare tillimpningsomrade framst
i tva avseenden: talan om aterbaring enligt ABL 12:5 ar inte lika
snavt begransad i tiden som atervinning enligt konkurslagen och
det ar inget krav for aterbaringsplikten att bolagsborgenirerna
lidit skada eller att rattshandlingen varit dem till nackdel.

Talan enligt ABL 12:5 skall vackas inom den allmanna preskrip-
tionsfristen, medan atervinning kan ske endast om kapitalanvand-
ningen skett inom den for rattshandlingen ifraga tillampliga ater-
vinningsfristen.®® Fastin atervinningsfristerna generellt forlangdes
i samband med 1987 ars lagandringar galler vid benefika dispo-
sitioner till férman fér konkursgildendren narstaende (vilket nor-
malt torde omfatta aktiedgare i famansbolag) en lingsta atervin-
ningsfrist om tre ar.%” I bolagets konkurs kan olovlig kapitalanvind-

86 Det bor noteras att aktiedgare inte har nagon ratt att fordra att ackumulerad vinst
som enligt ABL kan utdelas ocksa skall utdelas (jfr emellertid bestimmelse i bolags-
ordningen som alagger bolagsstimman att besluta om viss utdelning av sadan vinst och
minoritetsaktieagares ratt enligt ABL 12:3 att pafordra utdelning). Nar bolagsstimman
i vederborlig ordning fattat beslut om utdelning torde emellertid aktiedgaren ha en rdtt
mot bolaget att lyfta vad som tillkommer honom enligt utdelningsbeslutet. Fastin ABL
12:5 synes utga fran sjilva utbetalningen och dérfor inte tillméter utdelningsbeslutet
nagon betydelse i sammanhanget, kan det fragas om det inte ar beslutet snarare an
verkstalligheten ddrav som utgor kapitalanvandning. Betydelsen hdrav kanske inte skall
Overdrivas, eftersom utbetalning normalt sker kort tid efter bolagsstimmans beslut. I
bolagets konkurs kan det emellertid tinkas vara av viss betydelse huruvida atervinnings-
talan avser utdelningsbeslutet enligt 4:6 konkurslagen eller utbetalningen enligt 4:10
konkurslagen.

Géva eller annan benefik rattshandling gar enligt 4:6 konkurslagen ovillkorligen ater
om den fullbordats senare an sex mdnader fore fristdagen. Har gavan eller ritts-
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ning saledes komma att angripas med stod av ABL 12:5 dven nar
konkurslagens atervinningsfrister 16pt ut. Det ar emellertid osakert
om det forhallandet har nagon betydelse for bolagets borgenarer
vid tidpunkten dd deras ansprak uppstar (t. ex. da krediten lamnas).
Av naturliga skil torde endast borgenarer med lingfristiga ansprak
tillmata den for atergangstalan enligt ABL 12:5 lingre fristen
nagon betydelse i sammanhanget. Som papekats har sadana
borgendrer manga ganger sakerheter av olika slag och/eller en i
avtalet forbehallen rétt att pakalla omedelbar betalning om lan-
tagaren inte fullgjort sina forpliktelser enligt avtalet (t. ex. om lan-
tagaren foretagit en olovlig kapitalanvandning) eller det finns ska-
lig anledning anta att lantagaren inte kommer att fullgéra sina
betalningsforpliktelser. Under sadana forhdllanden torde mojlig-
heten att dven efter utgangen av konkurslagens atervinningsfrister
kunna framstalla aterkrav mot aktieagare eller andra sakna all
praktisk betydelse for de villkor pa vilka ndmnda borgendrer ar
beredda att trada i forbindelse med bolaget.

Det foreligger enligt ABL 12:5 en aterbaringsplikt féor mottaga-
ren aven om den olovliga kapitalanvandningen inte fororsakat
nagon skada for bolagets borgenarer. En allman forutsiattning for
atervinning, vilken emellertid inte kommit till uttryck i lagtexten,
ar att den rattshandling som ar i fraga i och for sig varit till nackdel
for konkursgildendarens borgendrer eller atminstone vissa av
dem.® Nackdelsrekvisitet har i rattspraxis givits en vid innebord.
Saledes konstaterade HD t. ex. i NJA 1987 s. 320 att med kravet pa
nackdel utesluts fran atervinning endast fall, vari rattshandlingen
inle 1 magot avseeende forsamrar ovriga borgenarers stallning, ens 1
den meningen att de utsatts for okad risk for ekonomisk forlust.®”
Harav synes folja att ett aktiebolags kapitalanvanding (vilken, som
papekats, definitionsmassigt ar benefik till sin natur) som regel ar till
nackdel for bolagets borgenarer, eftersom skuldsittningsgraden,
soliditeten och kanske aven likviditeten ofta ar simre omedelbart
efter det att atgarden vidtagits. I praktiken torde darfor skillnaden
mellan sanktionerna vid olovlig kapitalanvindning pa den ena

handlingen fullbordats dessférinnan men senare ar et dr fore fristdagen (tre dr fore
fristdagen om den skett till ndgon gildeniren narstiende) gar den enligt samma lag-
rum ater, om det inte visas att gildenidren omedelbart darefter var sufficient. Bestimmel-
sen torde kunna tillimpas pa de flesta dispositioner som innebar kapitalanvindning
mellan bolaget pa den ena sidan och dess aktiedgare eller andra koncernbolag pa den
andra. Sadana dispositioner kan i manga fall antagligen dtervinnas dven med stod av
den allmdnna otillbérlighetsregeln i 4:5 konkurslagen. Det bor noteras att atervinnings-
fristen har ar fem dr och att det 6verhuvudtaget inte finns nagon frist néir rattshand-
hngen gillt nagon galdendren narstaende.

Prop 1986,/87:90s. 119 och s. 123 £.

NJA 1987 5. 320 (sarskilt s. 329 £.). Jfr dven NJA 1983 s. 737 (sarskilt s. 741).
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sidan och konkurslagens atervinningsregler pa den andra vara obe-
tydlig aven i det aktuella avseendet.”

Mot bakgrund av det sagda ar det inte klart att ett av lagstiftaren
tillhandahallet “standardkontrakt” pa borgenarsskyddsomradet
underlattar avtalsbildningen i ndgon namnvard utstrackning. Inte
heller ar det klart att ett lagstadgat borgenarsskydd underlattar for
borgenarerna att 6vervaka och genomdriva ingangna avtal. Det
forefaller inte heller sarskilt troligt att det lagstadgade borgenars-
skyddet Okar forutsebarheten i sadan grad att omsattningsintresset
darigenom betjanas i nigon namnvard omfattning.”! ABLs bor-
genarsskyddsregler har namligen endast 1 mycket liten
utstrackning varit foremal for HDs provning och vagledning saknas
darfor fortfarande pa en rad viktiga omraden. Niagon dramatisk
okning av tillflodet till HD ar val heller knappast att vanta.
Dessutom finns anledning anta att det utan lagstadgat skydd snabbt
skulle utvecklas ”standardklausuler” pa omradet. Under sidana
forhdllanden torde det vara av mindre betydelse aven vad galler
forutsebarheten huruvida borgenarsskyddet ar lagstadgat eller
avtalsbaserat.

4. Tolkningen av ABLs borgeniirsskyddsregler

Som papekats hanvisas vid tolkningen av ABLs borgenarsskydds-
regler ofta till reglernas formodade funktion utan att det narmare
diskuteras vilken denna funktion egentligen ar. Kanske kan det
tyckas att funktionen ar sa uppenbar for envar att den inte sarskilt
behover namnas. Diskussionen i avsnitt 3 torde emellertid ha visat
att sa inte ar fallet. Aven de olika tolkningar som foresprakas i fall
dar varken ABLs forarbeten eller rattspraxis ger nagon avgorande
ledning tyder pa att borgenarsskyddsreglernas egentliga funktion
kanske inte ar sa uppenbar som det vid forsta paseende kunde
tyckas. Ett exempel i sammanhanget ar den under en langre tid
forda diskussionen om vardebestamningen vid utdelning av sakvdr-
den. Utan att har i detalj redogora for problematiken och de olika

9 Det kan noteras att atervinningsreglerna i vissa avseenden har ett bredare
tillimpningsomrade dn aterbéaringsregeln i ABL 12:5. Sdledes omfattar t. ex. 4:6 kon-
kurslagen all kapitalanvindning, medan aterbéring enligt ABL 12:5 endast avser den
del som ar olovlig enligt ABLs kapitalanvindningsregler. Vidare torde aterbaring enligt
ABL 12:5 i praktiken vara utesluten da utdelning skett till mindre aktiedgare i storre
bolag. Som papekats dtnjuter namligen mottagaren enligt ABL 12:5 visst godtrosskydd.
Atervinning enligt 4:6 konkurslagen ir emellertid oberoende av medkontrahentens
insikt och atervinning av vinstudelning torde darfoér (i allt fall i teorin) kunna ske dven
i storre bolag.

Ett av huvudargumenten foér de debattorer i den amerikanska diskussionen som
foresprakar en tvingande bolagsritt ar just att tvingande regler 6kar férutsebarheten.
Se t. ex. Gordon i 89 Col. L. Rev. 1549 (1989), sarskilt s. 1564 ff. For motargument, se
t. ex. Romano i 89 Col. L. Rev. 1599 (1989) och Macey, a. a.s. 55 f.
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losningar som foresprakats, illustrerar en oversiktlig genomgang av
den forda diskussionen svarigheten att pa ett Overtygande sitt
komma fram till en principiellt hallbar 16sning med héanvisning till
borgenarsskyddsreglernas funktion.

4.1 Allmdnt om sakutdelning

Ett aktiebolags kapitalanvindning kan som bekant avse saval
pengar som andra tillgangar (t. ex. fastigheter eller virdepapper).
I det senare fallet uppkommer vid bedomningen av dispositionens
tillatlighet fragan till vilket varde de aktuella tillgangarna skall upp-
tas. Fragan ar av synnerlig praktisk betydelse eftersom tillamplig
lagstiftning och god redovisningssed i allmdnhet pabjuder en for-
siktig virdering av bolagets tillgaingar.2 Overvirden (dvs. virden
utover i bolagets rakenskaper bokforda varden) ar siledes vanligt
forekommande.

Varken ABL eller dess férarbeten ger nagon avgoérande ledning i
sammanhanget. Inte heller har frdgan dnnu varit féremal for slut-
lig bedémning i domstolspraxis.”® Daremot har fragestillningen
sedan ett tiotal ar tillbaka aterkommande diskuterats i litteraturen.
Hérvid har i huvudsak tva asiktsriktningar utkristalliserats. Enligt
den ena asiktsriktningen dar bolagets kapitalanvindning tillatlig
endast i den mdan marknadsvardet av den aktuella tillgangen (mins-
kat med forekommande kopeskilling eller annan vardeoverforing
till bolaget) ryms inom utdelningsbart fritt eget kapital enligt
faststalld balansrdkning for det senaste riakenskapsaret. Fore-
tradarna for denna s. k. bruttometod synes mena att borgenars-
skyddsintresset kraver att det varde som de facto franhants bolaget
beaktas i sammanhanget.”* Enligt den andra asiktsriktningen ar
kapitalanvindningen emellertid tillatlig i den man den aktuella till-
gangens bokférda virde (pa samma siatt minskat med férekom-
mande kopeskilling eller annan vardeoverforing till bolaget) ryms
inom utdelningsbart fritt eget kapital. Foretradarna for denna s. k.

92 Saledes skall t. ex. varulager virderas enligt lagsta vardets princip, dvs. till det lagsta
av anskaffningsvirdet och "verkliga” vardet (som regel nettoférsaljningsvirdet). Se 14 §
bokforinglagen, FARs rekommendation (nr 2) angaende varulagervardering (1992)
och Redovisningsradets rekommendation (nr 2) angaende redovisning av varulager
1992).

{Sg Ett antal mal pagar emellertid i underratterna. Se Lindskog i JT 1992-93 s. 82 ff.
med dar anférda underrittsreferat. Jfr emellertid Andersson i SvJT 1993 s. 566 ff.
Andersson synes mena att HD redan tagit stallning i frigan och anfér till stoéd héarfor
NJA 1962 s. 461. Jag ar emellertid inte 6vertygad om att Anderssons uppfattning ar rik-
tizg.]fr Lindskog i SvJT 1993 s. 927 f.

9% Se t. ex. Danielsson i SvJT 1954 s. 571 ff. och Sandstroém i Balans 2/82 s. 25 ff.
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nettometod synes mena att borgenarsskyddsintresset endast kraver
att den balansmassiga effekten av dispositionen beaktas.”

Foretradarna for bruttometoden pa den ena sidan och foretra-
darna for nettometoden pa den andra hyser uppenbart olika upp-
fattningar om borgenarsskyddsreglernas egentliga andamal. Bada
har emellertid det gemensamt, att de skal som de anfor till stod for
den av dem foretradda l6sningen som regel framstar som mindre
overtygande. Mot bakgrund av diskussionen i avsnitt 3 ar detta kan-
ske inte sarskilt féorvinande. Av de manga argument som utvecklats
1 litteraturen skall har endast de mest intressanta diskuteras i kort-
het.%

4.2 Bruttometoden

Det framgar inte helt klart vilka skdl som uppbar bruttometoden.
Olika foresprakare har vid olika tillfillen framfort olika forkla-
ringsgrunder. Sdledes har det bl. a. antagits att ABLs borgenérs-
skyddsregler syftar till att skydda bolagsborgenarerna mot disposi-
tioner som okar risken for att bolaget inte skall kunna komma att
infria sina forpliktelser. Om jag forstar saken ratt skulle detta dikte-
ras av hinsyn till varuomsittningen i samhillet.”” Med det synsittet
kan det vara naturligt att vid bedomningen enligt sparreglerna i

95 Se t. ex. Margulies & Roos i Balans 8/81 s. 26 ff. och Posselius m. fl., a. a. s. 30. Det
férekommer aven variationer hirav. Siledes har t. ex. Kedner (Balans 9/83 s. 14 {f.)
framfoért den uppfattningen, att den utdelade tillgangens anskaffningsvdrde (minskat
med avskrivningar enligt plan) skall ligga till grund fér vardebestimningen vid sak-
utdelning. Enligt denna s. k. anskaffningsvirdemetod skall till den ifragavarande till-
gangens bokforda virde liggas forekommande redovisningsreserv (t. ex. ackumulerade
overavskrivningar eller lagerreserv). Daremot skall enligt den metoden ingen hinsyn
tas till eventuell orealiserad vinst. Kedner synes numera emellertid vara av uppfatt-
ningen, att dven orealiserad vinst skall medrdknas vid virdebestimningen. Om jag for-
star saken ratt 6verensstimmer darfor hans "marknadsvardemetod” i stort med brutto-
metoden. Jfr Kedner, Former fér koncerninterna vinstéverféringar (2:a uppl. 1990), s.
42 ff. Vidare har Lindskog anfort att kapitalanvindningen ar tillatlig om det bokférda
vdrdet ryms inom utdelningsbart belopp enligt faststilld balansrikning fér néstfore-
gaende rikenskapsar och bolaget enligt den balansrikningen hade full tdickning for
120% av aktiekapitalet (aktiekapitalet plus fylld reservfond). Saknar bolaget enligt den
styrande balansrdkningen sadan tickning ar kapitalanvindningen tilltlig endast om
hela det virde som franhdnts bolaget ryms inom utdelningsbart belopp. Se Lindskog i JT
1992-93 5. 93 ff.

Av de inlagg som gjorts pa senare tid ar professor Nereps bidrag nog det mest
omfattande (Svensk Skattetidning 1993 s. 353 ff.). Utover de "klassiska” argumenten till
stod for nettometoden (vilka diskuteras i texten) anfoér Nerep en lang rad av ytterligare
skal for en tillimpning av den metoden. Siledes sags t. ex. att ordalydelsen i ABL 12:2
inte utesluter en tillimpning av nettometoden (s. 399), atf en i stort sett enig doktrin star
bakom nettometoden (s. 400), att rattspraxis inte tagit stallning till fragan (s. 400), att
bruttometoden forutsatter att formkraven for vinstutdelning uppratthélls (s. 400), och
att vid analog tillampning av ABL 12:2 (t. ex. utdelning som inte sker i de av
lagstiftaren antagna formerna for vinstutdelning) stadgandet bor tolkas restriktivt och
att ddrfor nettometoden ar att tillimpa (s. 401 f.). De ovan angivna skilen framstar
emellertid efter min mening antingen som direkt felaktiga eller utan betydelse for
fragan om bruttometoden eller nettometoden &r att tillimpa.

7 Sandstroém i Balans 2/82 s. 25 {f.



SvJT 1994 Om skyddet for aktiebolagets borgenérer 171

ABL 12:2 beakta all kapitalanvandning, aven till den del formo-
genhetsoverforingen bestar av en annu icke realiserad vinst i form
av dolda reserver. Det anforda ar emellertid ett svagt stod for brut-
tometoden. For det forsta kan bolaget, som papekats, pa en rad
andra sdtt 6ka de med verksamheten forenade riskerna (t.ex.
genom att dndra inriktning pa sin verksamhet och investera i mer
riskfyllda projekt dan tidigare eller genom att oka sin skuldsatt-
ningsgrad) utan att borgendrerna nodvandigtvis har ett pa ABLs
borgenarsskyddsregler grundat skydd. Att lagstiftaren skulle ha
koncentrerat all energi pa att tippa till pa kapitalanvindningsom-
radet, samtidigt som han ldmnat resten av faltet vidoppet, forefaller
mindre troligt.”® For det andra kan bolaget under alla forhallan-
den genom en marknadsmassig avyttring av tillgangen ifrdga reali-
sera overvardet och darefter 1 enlighet med faststalld
balansrakning for rdkenskapsaret i kontanter utdela den del av det
framtagna Overvardet som inte atgar till tickning av eventuell skatt
och/eller avsattning till reservfonden. Fran risksynpunkt ter sig det
forfarandet tamligen likvardigt utdelning av tillgangen och det déri
liggande overvardet (jfr emellertid nedan). Slutligen saknas det,
som framgatt i avsnitt 3.2, stod for att omsattningsintresset” skulle
krava att borgenarsskyddsreglerna ges den nu diskuterade inne-
borden.

Till stod for bruttometoden har aven framforts att ett sakvarde
bor kunna utdelas endast om overvardet forst realiseras och vinst
redovisas. Anledningen hartill skulle vara att den s. k. kontinuitets-
principen inom redovisningsomradet pabjuder att alla kostnader
och intakter skall passera resultatrakningen. Detta torde innebara
att bolagets tillgangar som regel maste avforas ur redovisningen till
marknadsvarde.?” Hur utdelning av sakviarden till marknadsvarde
skall redovisas nar tillgangens bokférda varde ar lagre ar emellertid
oklart. Aven om bokféringlagens redovisningsregler och de redo-
visningsprinciper som utgor god redovisningssed fyller en synnerli-
gen viktig funktion for bolagets borgenarer, ar det inte darmed
givet att redovisningsprinciper skall styra tolkningen av ABLs kapi-
talanvandningsregler. Namnda redovisningsprinciper synes inte 1
98 Det synes forhédllandevis enkelt att uppstdlla allmangiltiga regler pa kapital-
anvandningsomradet. Att uppstilla sadana regler pd omraden dar affirsméssiga hansyn
styr bolagets handlande torde emellertid svarligen kunna goéras. Kanske kan det darfor
invindas att lagstiftaren, av praktiska skil, begransat sitt intresse till kapitalanvind-
ningsomradet. Fastin lagstiftaren ldmnat ett stort omrade oreglerat ar det siledes inte
uleslutet att borgenarsskyddsreglernas syfte likval skulle kunna vara att skydda (om an
nagot ofullstindigt) bolagsborgenirerna mot férfaranden som okar risken for att bola-

et inte skall kunna komma att infria sina forpliktelser.
9 Jfr Thorell i Nordiska skattevetenskapliga forskningsradets skriftserie NSFS 29, s.

256 f., Andersson i SvJT 1993 s. 578 ff. och Kedner, Former for koncerninterna vinst-
overforingar, s. 42 f.
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forsta hand ta sikte pa borgenarsskyddet som sadant, utan snarare
pa bolagsborgenirernas insyn i bolaget. Det saknas emellertid
anledning anta att sadana héansyn dikterat utformningen av
sparreglerna i ABL 12:2. Slutligen utgér stravan att uppnd en
"oppen” redovisning inte nagot stod for bruttometoden, eftersom
aven en tillimpning av den metoden tillater att 6vervirden ldmnar
bolaget utan att forst realiseras och redovisas sa lange tillgangens
varde (inklusive hela 6vervardet) ryms inom utdelningsbart belopp
enligt faststalld balansrakning for det senaste rakenskapsaret.

Nar varken lagtext, forarbeten eller rattspraxis ger nagon led-
ning kan det vara frestande att ge de skyddsregler som finns en vid-
strdckt tillampning. Saledes har HD i ndgot fall uttalat sig for en
sadan tillampning, under hanvisning till intresset att skydda bolags-
borgenarer mot forfaranden varigenom bolagets egendom undan-
dras dem.!? Liknande uttalanden forekommer i doktrinen.!! Som
framgatt ar borgendrsskyddsreglerna emellertid ofta resultatet av
en kompromiss mellan olika, ofta motstidende, intressen. Vidare
framstar, som framgatt av diskussionen i avsnitt 3, ett pa “skydds-
behovet” grundat borgenarsskyddskomplex o6verhuvud som
mindre overtygande. Det ar darfor inte givet att valet av var-
deringsmetod skall utfalla till férmén for bolagets borgenirer.!02

4.3 Nettometoden

Inte heller framgar det helt klart vilka skdl som uppbar nettome-
toden. En tanke som gjorts gallande ar, att det bakomliggande syftet
med ABLs borgenarsskyddsregler i allmdnhet och sparreglerna i
ABL 12:2 i synnerhet ar att skydda bolagets bundna kapital enligt
faststalld balansrakning. Eftersom endast bokforda varden skapar
utdelningsutrymme skulle det enligt detta resonemang vara tillfyl-
lest om tillgdngarna vid utdelning avfors ur redovisningen till bok-
varde.!%® Det sagda innebar aven att bolaget kan 6verlata samtliga
tillgdngar till bokférda varden utan att overtrida ABLs kapital-
anvandningsregler, i allt fall om bolaget enligt faststilld balansrak-
ning for det senaste rakenskapsaret hade ett intakt bundet kapital
(aktiekapital och reservfonden efter vederborliga avsattningar) och
den s. k. allmanna forsiktighetsregeln inte uppstaller faktiska be-
gransningar i sammanhanget. Hari ligger naturligtvis aven anta-
gandet, att lagstiftaren 6verhuvud inte intresserat sig for bolagets

100 NJA 1980 s. 311 (sarskilt s. 317).

10} Se t. ex. Sandstrom i Balans 2/82 s. 27.

102 1 Nerep i Svensk Skattetidning 1993 s. 379.

103 "Se (. ex. Marguiles & Roos i Balans 8/81 s. 28 ff., Gometz & Huldén i Balans 12,/92
s. 35 ff., Lindskog i JT 1992-93 s. 90 ff. och Nerep i Svensk Skattetidning 1993 s. 399 ff.
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konsolidering utéver det tvangssparande som ABLs regler om
avsattning till reservfonden pabjuder.

Antagandet att ABLs borgenarsskyddsregler uppstallts till skydd
for bolagets redovisade bundna kapital ar inte helt 6vertygande. En
genomgang av borgenarsskyddsreglerna ger snarare vid handen,
att det i manga fall ar andra hansyn som motiverat de begrins-
ningar som uppstallts. Siledes kan det knappast sigas att det ar
hénsyn till det redovisade kapitalet som dikterat ABLs laneférbud
(ABL 12:7) och forbudet for bolag att forviarva eller som pant
motta egna aktier (ABL 7:1). Som papekats giller ju dessa begrans-
ningar, med vissa undantag, aven om transaktionen inte inkraktar
pa bolagets bundna kapital. Inte heller bolagsborgenarernas ratt
till betalning eller betryggande sakerhet, t. ex. i samband med
nedsittning av aktiekapitalet och aterbetalning till aktiedgarna
(ABL 6:6, 4 st.) och 1 samband med fusion (ABL 14:4), kan garna
motiveras med hédnsyn till det bundna kapitalet. Siledes har vid
fusion, for att namna det mest uppenbara fallet, det 6verlatande
bolagets borgenarer ratt till betalning eller betryggande sakerhet
aven om det Overtagande bolagets bundna kapital omedelbart
efter fusionen motsvarar summan av det bundna kapitalet i det
overlatande bolaget och det bundna kapitalet i det 6vertagande
bolaget omedelbart fore fusionen.

Mot bakgrund av det sagda ar det inte sannolikt att ABLs borge-
narsskyddsregler i allmanhet uppstallts till skydd enbart for det
bundna kapitalet. Harav foljer emellertid inte att sparreglerna i
ABL 12:2 skulle ha ett vidare syfte an det namnda. Visserligen kan
det kanske anforas, att lagstiftaren genom att knyta begransningen
i ABL 12:2, 1 st. till bolagets faststillda balansrakning intagit en
restriktiv installning till kapitalanvandning och att féorekommande
overvarden darfor skall beaktas vid vardebestimningen av tillgang
som ar foremal for sakutdelning. Som noterats pabjuder namligen
tillamplig lagstiftning och god redovisningssed i allmanhet en for-
siktig vardering av bolagets tillgangar. Harvid sker sdledes viss kon-
solidering i bolaget, utover det obligatoriska tvingssparandet
genom avsattning till reservfonden, och utdelningsutrymmet mins-
kar i motsvarande man. Det forefaller emellertid mindre troligt att
lagstiftaren skulle ha tillmatt detta féorhallande nagon storre bety-
delse. Bakgrunden ar att aktiebolagsutredningen, som foregick
1975 ars aktiebolagslag, forslog att den aven da lagstadgade obliga-
toriska avsattningen till reservfonden skulle avskaffas. Som skal har-
for angavs bl. a. att bolagens varderings- och avskrivningspolitik
ofta har mycket storre betydelse an dess avsattningar till reservfon-
den och att den omstindigheten att reglerna om obligatorisk
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avsattning bortfaller, sasom foreslogs, inte kan berdknas medfora
att bolagen féorsummar konsolideringbehovet.!%* Likvil aterfinns
fortfarande det lagstadgade avsattningskravet som en del i ABLs
borgenarsskydd, vilket kanske indikerar att lagstiftaren inte raknat
med att den konsolidering som sker inom ramen for bolagens var-
derings- och avskrivningspolitik kommer borgenirerna tillgodo pa
annat satt an genom den begransning av utdelningsutrymmet som
foranleds darav. Ett kanske annu starkare skal utgor forekomsten
av den allmanna forsiktighetsregeln i ABL 12:2, 2 st. Genom denna
regel tillgodoses antagligen bolagsborgendrernas intresse av att
konsolidering sker i bolaget utover obligatoriska reservfondsavsatt-
ningar. Kanske kan det darfér antas att konsolideringshansyn sak-
nar betydelse vid virdebestimningen enligt ABL 12:2, 1 st. och att
denna darfoér kan ske med utgangspunkt i redovisade viarden. Det
kan for ovrigt noteras, att den allmanna forsiktighetsregeln utgor
den enda sparren for den skull bolaget avyttrar tillgdngen till
marknadsvarde och darefter i enlighet med faststalld balansrak-
ning for rakenskapsaret i kontanter utdelar den del av det fram-
tagna overvardet som inte atgar till tickning av eventuell skatt
och/eller avsattning till reservfonden.

Aven flera argument av mer praktisk karaktir har i diskussionen
framforts till stod for nettometoden. Saledes har det bl. a. sagts att
en tillampning av bruttometoden skulle omojliggora gallande
praxis for koncernbidrag och avsevart forsvara overlatelse av till-
gangar mellan olika bolag inom samma koncern.!” Koncern-
bidrag i strikt mening (dvs. bidrag som inte motsvaras av erhallna
varor eller gjanster) lamnas regelmassigt mellan koncernbolag. Det
huvudsakliga syftet ar att astadkomma skattemassig resultatutjam-
ning inom koncernen, vilket medges under vissa i skattelagstift-
ningen narmare angivna forutsattningar.!%® For att detta syfte skall
uppnas maste emellertid atgarden foretas sasom sista disposition
under rdkenskapsaret, dvs. innan bolagsstimman faststallt
balansrakningen for rakenskapsaret och beslutat om utdelning.
Likval har det sagts, att ett fran dotterbolag till moderbolag (eller
systerbolag) lamnat koncernbidrag anses forenligt med ABLs bor-
genarsskyddsregler sa linge det inte inkrdktar pa det bidrags-
givande bolagets bundna kapital.!?” Fastin det inte klart uttalats,
torde harmed avses bolagets bundna kapital sisom det framgar av

104 prop. 1975:103 5. 102 1.

105 Se t. ex. Gometz & Huldén i Balans 12/92 s. 37 ff. och Nerep i Svensk Skatte-
tidning 1993 s. 400 £.

106 Se nirmare 2 § 3 mom. lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt.

107 Se t. ex. Gometz & Huldén i Balans 12/92 s. 37 ff. Vad betraffar koncernbidrag
fran moderbolag till dotterbolag foreligger, som noterats, 6verhuvud ingen kapital-
anviandning, i allt fall inte om dotterbolaget ar heldgt och solvent.
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den omedelbart efterfoljande balansrikningen. Enligt detta synsatt
skulle saledes bolagets faststillda balansrakning for det senaste
rakenskapsaret, lagtextens lydelse till trots, sakna betydelse i sam-
manhanget.

Flera invandningar kan emellertid riktas mot antagandet, att ett
under angivna foérhallanden lamnat koncernbidrag ar forenligt
med ABLs kapitalanvandningsregler. Det forefaller osannolikt att
en overforing som inte lovligen kan ske i form av vinstutdelning
(t. ex. darfor att faststalld balansrakning for senaste rakenskapsaret
inte utvisade nagot fritt eget kapital) skulle anses forenlig med
ABLs borgenarsskyddsregler bara for att den klas i koncernbidra-
gets form. Ur borgenarsskyddssynvinkel saknar det ju betydelse i
vilken form 6verforingen sker sd lange det i bada fallen ar fraga om
kapitalanvindning. De som uttalat sig i fragan synes ha tagit for
givet, att koncernbidrag som lamnats i 6overensstimmelse med gal-
lande koncernbidragspraxis ar lovligt och darfor inte foranleder
aterbetalningsskyldighet for bidragsmottagaren. Savitt jag kdnner
till har fragan om tillatligheten av sadana bidrag emellertid inte
stallts pa sin spets och darfor inte varit foremal for domstols prov-
ning. Det kan darfér mycket val forhélla sig sd, att ett salunda lam-
nat bidrag skall anses olovligt till den del det inte ryms inom utdel-
ningsbart belopp enligt faststalld balansrakning for det senaste
rakenskapsaret (med avdrag for under aret redan gjorda utdel-
ningar), men att olovligheten ”"ldks” nar bidraget faststalls av ordi-
narie bolagsstimma om den i samband darmed faststallda balans-
rakningen for rakenskapsaret ifrdga uppvisar ett intakt bundet
kapital och den allmanna forsiktighetsregeln inte foranleder
nagon ytterligare begransning.!'’® Mot bakgrund hirav forefaller
det osannolikt att den omedelbart efterféljande balansrakningen
ar styrande for tillatlighetsbedomningen vid koncernbidrag,
medan bedomningen vid annan kapitalanvandning sker mot bak-
grund av faststalld balansrikning for det senaste rakenskapsaret.

108 Uttalanden forekommer visserligen i litteraturen, att sadan “lakning” inte skulle
kunna forekomma. Se t. ex. Nerep i Svensk Skattetidning 1993 s. 394 (motsatsen dock
pa annat stalle, s. 377). Det ar emellertid svart att finna nagot vigande skal varfér bola-
get, genom i vederborlig ordning fattade beslut, inte skulle kunna ”ldka” kapital-
anvandning som nér den féretogs var helt eller delvis olovlig. En férutsittning ar natur-
ligtvis att det vid tidpunkten for beslutet enligt faststialld balansrakning for det senaste
rakenskapsaret finns tillrackligt med utdelningsbart fritt eget kapital. Forfarandet har
for ovrigt samma ekonomiska effekt som om utdelningsmottagaren i stillet aterbetalar
det belopp som olovligen utdelats och bolaget omedelbart utdelar samma belopp. Om
ett beslut att "laka” utgor kapitalanvandning (beslutet utgor ju eftergift av ritten till
aterbetalning) och saledes tar utdelningsutrymme i ansprak, kan det emellertid fragas
hur beslutet kommer att aterspeglas i bolagets redovisning. Bolagets ratt till aterbetal-
ning torde namligen inte ha upptagits som en tillgdng i balansrakningen och beslutet
har darfér kanske ingen balansmassig effekt. Det kan vidare fragas om inte en sadan
“lakning” forutsitter ett bruttosynsatt.
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Om detta ar riktigt utgor gallande koncernbidragspraxis heller
inte nagot stod for nettometoden, som ju dven den tar sin utgangs-
punkt i faststalld balansrikning.!%

Aven det pastaendet klingar ihaligt, att en tillimpning av brutto-
metoden skulle avsevirt forsvara overlatelse av tillgaingar mellan
olika bolag inom samma koncern. Det ar visserligen riktigt att
sadana overlatelser ar vanligt féorekommande, inte minst i samband
med omorganisationer. Vidare ar det vanligt att sidana 6verlatelser
sker till bokforda varden, huvudsakligen for att undvika att skatte-
pliktiga vinster uppstar i onddan. Aven om skattemaissiga over-
vaganden ofta har en avgorande betydelse for affarsupplagget i det
enskilda fallet, ar det inte darmed givet att skattehansyn skall styra
tolkningen av ABLs kapitalanvandningsregler. Det ligger for ovrigt
narmare till hands att i skattelagstiftningen gora erforderliga
undantag for omstruktureringar och liknande koncerninterna
transaktioner.

4.4 Valet av metod

Det ar svart att pa grundval av de argument som framforts i dis-
kussionen om vardebestamningen vid sakutdelning kanna sig 6ver-
tygad om att den ena eller andra losningen ar riktig. Trots att det
ibland pastas att en i stort enig doktrin star bakom nettometoden,
far det nog sagas att de uppfattningar som kommit till uttryck
under senare tid ar relativt splittrade mellan bruttometoden pa
den ena sidan och nettometoden pa den andra.!'® Kanske gar det
emellertid att sprida visst ljus over fragestillningen genom att
nagot narmare belysa den egentliga skillnaden mellan de bada
metoderna.

Om utgangspunkten tas i faststialld balansrakning for det senaste
rakenskapsaret och denna balansrikning antas uppvisa ett fritt eget
kapital pa 100 kr, innebdr en tillimpning av nettometoden att
sakutdelning av en fastighet som i den balansrakningen upptagits
till 100 kr lovligen kan ske fastin marknadsvardet uppgar till 150
kr. Vid en tillampning av bruttometoden kan fastigheten inte
lovligen utdelas, varfor 50 kr ar att betrakta som olovlig kapital-
anvandning. Detsamma galler emellertid om bolaget i stallet for att
utdela fastigheten avyttrar densamma for 150 kr (till aktieagaren

109 Nerep synes emellertid inte utga fran faststilld balansriakning, utan forefaller vid
tillatlighetsbedémningen fasta avgérande vikt vid huruvida den efterfoljande balans-
rakningen uppvisar ett intakt bundet kapital. Se Nerep i Svensk Skattetidning 1993 s.
395 f. (annorlunda dock pa annat stalle, s. 372 och s. 376). Nereps framstillning &r
emellertid mycket oklar pa denna centrala punkt.

Saledes har i senare litteratur t. ex. Thorell (a. a. s. 254 {f.), Kedner (Former for
koncerninterna vinstoverforingar, s. 42 ff.) och Andersson (SyJT 1993 s. 578 ff.) givit
uttryck for ett bruttosynsitt.
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eller annan). Bolaget kan siledes under innevarande rakenskapsar
utdela kontanter (eller efterge fordran mot aktieigaren om denne
star som kopare) motsvarande 100 kr. De resterande medlen (dvs.
det genom avyttringen framtagna overvardet), som inte atgar till
tackning av eventuell skatt och/eller avsattning till reservfonden,
kan lovligen utdelas forst sedan balansrikning for aret faststallts av
ordinarie bolagsstimma och den balansrakningen uppvisar ett
motsvarande utdelningsbart belopp. Detta innebdr att om bolaget
under den resterande delen av rakenskapsiret gor forluster
motsvarande 30 kr, aterstar for utdelning endast 20 kr (om det
bortses fran skatteeffekter, reservfondsavsittning och den
allmanna forsiktighetsregeln). Vid realisation till marknadsvarde
tjanar saledes det framtagna 6vervardet som en buffert mot forluster
under aret. Om det antas ha varit lagstiftarens avsikt att i borge-
narsskyddshanseende jamstalla sakutdelning med realisation av
tillgdngen och darefter f6ljande kontantutdelning synes bruttome-
toden vara den losning som ligger narmast till hands. Under
sadana forhallanden framstar aven ett ofta framfért huvudargu-
ment till stod for nettometoden som tamligen uddlost, namligen
det att det vore besynnerligt om bolaget inte skulle kunna utdela
tillgangen till bokfort vairde nar bolaget i stillet skulle kunna reali-
sera den till marknadsvarde och darefter i kontanter utdela det
framtagna overvardet.!!!

Mot bakgrund av det sagda torde det dligga foresprakarna for
nettometoden att anfoéra sakliga skal som kan forklara varfor
bolagsborgenarerna bor vara samre stallda vid sakutdelning an vid
direktrealisation med efterfoljande kontantutdelning. Efter min
mening har sadana skdl emellertid inte anforts, vilket &r anmark-
ningsvart med tanke pa hur linge disussionen har pagatt. Mojligen
kan det anforas att en tillimpning av bruttometoden skulle inne-
bara att styrelsen 1 samband med varje sakutdelning tvingas anlita
sarskild vdrderingsman for att utrona om marknadsvardet ryms
inom utdelningsbart belopp.!'? For att bolagets redovisning skall
formedla en riktig bild av rorelsen borde det efter min mening pa
nagot satt av bolagets arsredovisning framga i vad man orealiserade
vinster franhdnts bolaget genom sakutdelning under aret. Sidan
information kan vara av betydelse for bolagets borgenarer, aven
om de inte med fog kan forvanta sig att forekommande overvarden
skall kvarstanna i bolaget. Om detta ar en lamplig 16sning torde

1 Jfr Margulies & Roos i Balans 8/81 s. 30 och Gometz & Huldén i Balans 12/92 s.
37.

12 Ranske giller detsamma vid 6verldtelse till bolaget narstdende. Vid 6verldtelse till
bolaget icke nirstiende fir det, annat dn i uppenbara fall, som regel antas att veder-
laget 6verensstimmer med marknadsvardet.
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bolaget under alla férhallanden tvingas anlita varderingsman vid
sakutdelning for att senare i arsredovisningen kunna aterge den
efterfrigande informationen.

Vidare kan det mojligen anforas att lagstiftaren, om inte sociala
eller liknande hansyn gor sig géllande, pa det civilrattsliga omradet
som regel antagligen soker marknadsanpassade 16sningar. Aven
om lagstiftaren uppstallt ett tvingande borgenarsskydd finns det
efter min mening ingen grund for antagandet, att bolagsborgena-
rerna generellt skulle sakna formaga att pa ett tillfredsstallande satt
sjalva tillvarata sina intressen. Nagot skyddsintresse av sarskild vikt
gor sig darfor knappast gallande. Mot bakgrund harav ter det sig
kanske darfor naturligt, att ge ABL 12:2 en tolkning som approxi-
merar den losning som marknadens aktorer (bolag och borgena-
rer) sannolikt skulle ha efterstravat om det vore mojligt att under
fria forhandlingar ex ante faststalla normer for bolagets kapital-
anvandning. Det ar naturligtvis svart att med exakthet siga vad som
skulle vara den av marknadsaktorerna foredragna losningen pa
vardebestamningsproblematiken vid sakutdelning. Mycket talar
emellertid for att en praktisk och verifierbar metod skulle komma att
dominera i sammanhanget. Kanske pekar det sagda i riktning mot
en “redovisningsbaserad” metod for bedomningen av kapital-
anvandningens tillatlighet. Visst stod harfor star att finna i prakti-
ken. Sarskilt i internationella laneavtal forekommer ofta begrans-
ningar i lantagarens rorelsefrihet. Sdledes avtalas inte sallan att lan-
tagaren under lanets 16ptid maste uppratthdlla viss i avtalet angiven
likviditet och soliditet. Vidare forekommer ofta utdelningsbegrans-
ningar och andra restriktioner vad galler virdefranhdndande dis-
positioner. Bedomningen sker i stort sett uteslutande med hanvis-
ning till redovisade varden (beraknade enligt tillamplig redovis-
ningssed). Kanske ligger det darféor nara till hands att knyta
bedémningen till den aktuella tillgdngens bokférda viarde (minskat
med forekommande kopeskilling eller annan vardeoverforing till
bolaget).!13

Som framgatt har foretradare for bada asiktsriktningarna gjort
gallande att endast den av dem foéresprakade metoden for varde-
bestimningen vid sakutdelning star i 6verensstimmelse med lag-
stiftarens intentioner. Sannolikt forhéller det sig emellertid sd, att
lagstiftaren O6verhuvud inte har beaktat vardebestimningsproble-

13 om utdelning av ett sakvirde medfor skatteplikt for det utdelande bolaget bor
skattekostnaden knytas till utdelningstransaktionen satillvida, att dven den berdknade
skatten maste rymmas inom utdelningsbart belopp. Se Kedner i Balans 9/83 s. 14 ff.
Aven erforderlig avsdttning till reservfonden i anledning av dispositionen ifrdga bor
beaktas i sammanhanget. Se hiarom Nerep i Svensk Skattetidning 1993 s. 404 ff. och
Lindskog i JT 1992-93 s. 94 ff.
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matiken. I allt fall finns det inget i ABLs forarbeten som tyder pa
att sa skulle vara fallet. Kanske har det heller inte nagon avgoérande
betydelse vilken metod som HD slutligen fastnar for nar fragan
framover antagligen kommer upp fér bedomning, sd linge det star
klart for borgenarer och andra som kommer i kontakt med svenska
aktiebolag vilka principer de har att ratta sig efter. Det ar emeller-
tid vart att dn en gang betona vikten av att vid val av metod beakta
de praktiska konsekvenser som valet kan antas medfora. Att grunda
valet pa det av lagstiftaren féormodade syftet med ABLs borgenars-
skyddsregler, sisom ndgra underinstanser gjort pa senare tid, leder
inte sarskilt langt.

S. Avslutande synpunkter

Det har inte pd nagot satt varit min avsikt att bedéma eller fore-
spraka forindringar av borgenarsskyddsreglernas materiella inne-
hall. Snarare har den begransade ambitionen varit att pavisa svag-
heter i det fundament pa vilket borgenarsskyddet féormodas vila.
Darvid torde det ha framgatt att de flesta borgenarskategorier har
mojlighet att betinga sig sikerhet och/eller kontraktuellt skydd i
nagon form och ofta ocksa gor det. Att sadana borgenarer skulle
behova lagstiftarens hjalp att skydda sina intressen forefaller osan-
nolikt och borgenarsskyddsreglernas formodade “skyddsfunktion”
framstar darfér som synnerligen tveksam. Av skdl som framgatt
synes aven hansyn till omsattningsintresset utgora en relativt svag
forklaringsgrund for ABLs borgenarsskyddsregler. Kanske finns det
andra, dnnu outtalade, skdl som star sig vid en narmare gransk-
ning. Varken lagtext, forarbeten, rattspraxis eller juridisk eller
redovisningsinriktad litteratur ger emellertid nagon som helst led-
ning harvidlag.

Aktiebolagskommitténs tidigare namnda konstaterande, att
drygt 75% av samtliga svenska aktiebolag bedrivs med ett
aktiekapital som exakt motsvarar ABLs minimikrav, stoder det
sagda. Aven om flertalet av dessa bolag antagligen har en relativt
begransad balansomslutning eller fonderade fria medel, forefaller
det efter min mening osannolikt att en buffert pa 50 000 kr (plus
eventuell reservfondsavsattning) 1 bundet eget kapital skulle ha
nagon avgorande betydelse for mojligheten att fa kredit eller eljest
for villkoren darfor. Under sadana forhdllanden framstar det
bundna kapitalets primara syfte, sisom det framstéllts i féorarbeten
och 1 tidigare litteratur, att tjana som sdkerhet for bolagets
fordringsagare, mest som en papperskonstruktion med begransad
forankring i verkligheten.
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Aven om det antagligen forhaller sig si, att ABLs borgenars-
skyddsregler ar av mindre praktisk betydelse for bolagets borgena-
rer an vad som ofta forutsatts, skall slutsatsen harav inte dras att
regler pa omradet ar obehovliga. Jag tror emellertid att bokforings-
lagens redovisningsregler och bestimmelser som framjar bolags-
borgenarernas insyn spelar en betydligt viktigare roll i samman-
hanget. Det forefaller darfor mer andamalsenligt att skapa de ratta
forutsattningarna for att bolagets borgenarer skall kunna fatta
informerade beslut an att uppstalla begransningar vars praktiska
betydelse kan ifragasattas.



