Varderingsklausuler och tilltrades-
bokslut

Av advokaten Lars EbLunD

I avtal om foretagsoverldtelser forekommer ofta klausuler om att priset for fo-
retaget skall bestdmmas genom ett bokslut som tas fram av en utomstdiende
part. I artikeln diskuteras de rdtishiga problem som kan uppkomma i sam-
band med sadana klausuler.

1 Bakgrund
En ging i tiden saldes stora foretag till fast pris. Men det var lange se-
dan.

Numera 6verlats stora, och ibland dven andra, féretag oftast genom
ett strukturerat forfarande, s.k. kontrollerade auktioner. Vid dessa in-
bjuder saljaren ett begransat antal spekulanter att ta del av informa-
tionsmaterial som saljaren sammanstillt om kdpeobjektet (malbola-
get). Sedan de presumtiva koparna gatt igenom materialet i en due
diligence-undersokning, far de avge indikativa bud. Darefter startar
en sista forhandlingsomgang mellan siljaren och den hogstbjudande
spekulanten; ibland drivs dock forhandlingarna parallellt mellan sal-
jaren och ytterligare ndgon spekulant.

Nar avtal sedan sluts, innehaller det ofta en klausul om ett tilltrddes-
bokslut. Parterna anger i avtalet en preliminart bestimd kopeskilling.
Denna skall sedan justeras med hansyn till vad som framkommer i
detta bokslut, som skall avspegla malbolagets stillning per tilltrides-
dagen. I den méan parterna inte sjilva skall enas om tilltradesbokslu-
tet, brukar avtalen stadga att en tredje man skall faststilla tilltrades-
bokslutet, vanligtvis en revisionsbyra. Uppdrag av denna typ ar nastan
aldrig personanknutna till en viss revisor, utan de utférs av revisions-
byraer. Ibland kan det for 6vrigt vara en investmentbank eller nagon
annan sakkunnig instans som utfor varderingen. Fortsattningsvis an-
vander jag begreppet varderingsman for den instans som skall faststal-
la tilltradesbokslutet.

Syftet med denna artikel ar att nagot belysa de rittsliga problem
som kan uppkomma i anslutning till denna typ av bestimmelser, som
jag hér kallar vdrderingsklausuler. Det handlar alltsa om avtalsbestim-
melser dar tredje man har att virdera mélbolaget och bestimma pri-
set for det efter kriterier som parterna enats om i sitt avtal.

Avtalsbestaimmelser om att en for parterna bindande vardering
skall utforas av tredje man aterfinns aven i andra avtalstyper, t.ex. ak-
tiedgaravtal eller forsakringsavtal. Jag lamnar dock dessa avtal darhdan
och behandlar endast 6verldtelseavtal med tilltradesbokslut.
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2 Avtalsmonstret

Eftersom varderingsklausuler forekommer i manga avtal om foretags-
overldtelser, finns det givetvis ett antal skiftande avtalsformuleringar.
Dock begransas uppfinningsrikedomen hos de inblandade parterna,
eller snarare hos deras jurister, av behovet att enas om ett balanserat
avtal. Man efterstravar forhoppningsvis enkelhet och forutsebarhet,
och ateranvandningen av gamla avtalsmallar ar betydande. Det inne-
bar att likartade formuleringar ofta anvands pa nytt. Det framvaxande
bruket av engelska som avtalssprak styr ocksd forfattarna till att an-
vanda samma begrepp som man ser i avtal fran engelska eller ameri-
kanska advokatbyrder. Nagon giang kan dock anvindningen av ut-
landska mallar, dar brukaren inte ar helt bekant med det bakomlig-
gande rattslaget, medfora att avtalsinneborden kan framstd som oklar,
sarskilt i de fall dar tillimplig lag inte ar densamma som mallen ar ba-
serad pa.

Grundmonstret i avtalen brukar vara att parterna som utgangs-
punkt i sina féorhandlingar haft den senaste arsredovisningen for mal-
bolaget. Sedan skall vardeforindringar fran arsredovisningens bok-
slutsdag fram till tilltrddesdagen fingas upp genom tilltradesbokslu-
tet. Avtalen stadgar normalt att oférandrade redovisningsprinciper
skall anvandas, och ibland kompletterar dven parterna med att ange
sarskilda berdkningsgrunder for vissa balansposter. Avtalen bygger pa
att malbolagets rorelse drivits pa ett oférandrat sitt, och ofta fore-
skrivs att siljaren ar skyldig att samrdda med képaren innan vasentliga
beslut tas avseende madlbolaget mellan avtalsdag och tilltradesdag
samt att dven i ovrigt halla koparen informerad om héandelser av vikt
for mélbolaget.

Formerna for faststallande av tilltradesbokslutet varierar. Ibland
anges det bara att bokslutet skall upprattas under o6verinseende av
malbolagets revisorer. Eftersom det ofta sker ett revisorsbyte vid fore-
tagsoverlatelser, kommer det alltsd i praktiken att bli en revisionsbyra
utsedd av koparen som far uppdraget. Alla siljare delar inte koparens
fortroende for dennes uppdragstagare, varfor det normalt anges att
parterna skall utse varsin revisor for uppdraget. For att inte hamna i
ett dodlage om respektive sidas revisorer inte kan enas, foreskrivs ofta
att de partsutsedda revisorerna skall utse en tredje revisor for att av-
gora saken. Ibland bryr sig inte parterna om att ens avtala om nagon
roll for sina revisorer, utan avtalet anger da istillet direkt att en
namngiven revisionsbyra skall utféra uppdraget eller att revisionsby-
ran skall utses av ndgon oberoende part, t.ex. Stockholms Handels-
kammare.

Utover formerna for utseende av varderingsmannen brukar be-
skrivningen av varderingsmannens uppdrag vara kortfattad och inte
ange mer an att denne skall faststilla tilltradesbokslutet. Inte heller
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verkningarna av viarderingsmannens avgorande beskrivs sarskilt inga-
ende.
Har aterges nagra avtalsklausuler som jag sett i dessa sammanhang:

a) Tilltradesbokslutet skall slutligt faststdllas av den oberoende revisorn.

b) Egendomen skall inventeras och vdrderas av parterna per tilltradesda-
gen. Kan parterna ej enas om vilka virden som skall gilla, skall virdena med
bindande verkan for parterna faststillas av en av handelskammaren i Jonko-
ping utsedd vdrderingsman

¢) The decision of such auditor shall be final and binding upon the Parties.

d) The Parties agree that the valuation under this clause shall be final and
binding and not subject to arbitration.

3 Grinsdragning mot skiljeavtal

Som framgar av sistnimnda exempel uppmarksammar avtalsforfattar-
na ibland den gransdragningsproblematik som kan finnas i forhal-
lande till skiljeforfarande. Aven nir de inte uppmairksammat fragan
kan skiljedomsrattsliga verkningar intrada. Exemplet b) ovan ar ham-
tat ur NJA 1993 s. 436, dar tingsritten ansag att bestimmelsen var att
bedoma som en skiljeklausul och att virderingsmannens avgorande
alltsa var en skiljedom. Savitt framgar av referatet féordes fragan inte
vidare till hogre instans. Om tingsrattens bedémning ar korrekt kan
diskuteras.

Avtal om foretagsoverlatelse innehaller vanligtvis en skiljeklausul,
men det finns nastan aldrig ndgon koppling i avtalstexten mellan skil-
jeklausulen och varderingsklausulen avseende tilltradesbokslutet. Fra-
gan ar dd om den procedur som avtalats kring tilltridesbokslutet kan
anses som ett sarskilt skiljeforfarande vid sidan av det som regleras i
avtalets tvistelosningsklausul, eller om det har handlar om en annan
typ av avgorande? I det senare fallet skulle man istillet betrakta avgo-
randet som nagon form av avtalsutfyllnad, diar avgoérandet blir en del
av parternas avtal pd samma satt som om priset hade bestamts direkt
genom partsférhandlingar. Det ar med andra ord i siddant fall en av-
talsrattslig reglering av prisfragan dar parterna just i prisklausulen la-
nar ut avtalspennan till virderingsmannen och inte en prorogation av
prisfragan till ett sirskilt slags skiljeforfarande.

Parter kan i och for sig enligt 1 § 2 st lagen om skiljeforfarande av-
tala att skiljeman far komplettera avtal utéver vad som foljer av tolk-
ning av avtal. Uttryckliga utvidgningar av skiljeklausuler till att avse av-
talsutfyllnad ar mycket sallsynta och torde ha sin naturliga plats just i
sjalva skiljeklausulen. Enbart den omstindigheten att parterna avtalat
om att priset skall bestimmas av en tredje man kan i sig knappast
uppfattas som en utvidgning av skiljeklausulen.
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Fragan om gransdragningen mellan skiljeavtal och avtalsutfyllande
avgorande har behandlats av bl.a. Lars Heuman i Festskrift till Ulf
Nordenson s. 182 ff och av Stefan Lindskog i Skiljeforfarande s. 51 ff.
Lindskog har anvint begreppet godmansavgoérande for sadana beslut
som inte ar att anse som skiljedomar. Hur griansen skall dras beror pa
vad parterna avtalat, eller i praktiken hur detta uttryckts i parternas
avtalsdokument.

Det typiska syftet med en varderingsklausul ar att hitta en meka-
nism for att fi ett pris faststillt. Parterna 6nskar en prisbestimning
som avspeglar nagot som de inte sjdlva kan avgora vid avtalsslutet,
namligen malbolagets varde vid en tidpunkt som kommer att intraffa
en eller ett par manader senare. Varderingen skall utforas snabbt och
av en ekonomisk sakkunnig tredje man. Huruvida dennes avgorande
skall betraktas som en skiljedom ar en annan fraga. Partsavsikten i
sammanhanget ar att bestimma storleken pa en avtalsprestation som
parterna inte kan fixera i forvag. Ndgon tvist i prisfragan kan i sadant
fall inte sagas foreligga mellan parterna. Mot bakgrund av syftet och
den avtalssystematik som anvands, talar évervagande skal for en pre-
sumtion att parterna inle avsett att lata avgoranden avseende tilltré-
desbokslut fa skiljedomskaraktir (jfr Lindskog s. 55). Som jag uppfat-
tat saken torde detta ocksa vara den férharskande uppfattningen pa
marknaden. Skiljeavtal avseende varderingsklausulen skulle alltsa bara
foreligga i de fall da parterna uttryckligt angett detta, eller da det far
anses framga av omstindigheterna i det enskilda fallet.

4 Varderingsmannens rittigheter och skyldigheter
Varderingsmannens uppdrag grundas pa det avtal som parterna traf-
fat om att anfortro varderingen till en utomstiende. Virderingsman-
nen ar att betrakta som uppdragstagare till parterna, aven om han ut-
setts genom férmedling av parternas revisorer eller nagon annan ut-
omstaende. Sedvanliga uppdragsraittsliga principer torde galla for
varderingsmannen. Viss ledning kan ocksa hiamtas fran skiljedomsrat-
ten.

Avseende varderingsmannens rattigheter kan framfor allt noteras
ratten att fa ett skiligt arvode, bestamt utifran vad som avtalats mellan
parterna och varderingsmannen. Oftast traffas ingen sarskild over-
enskommelse om ersittningen, utan denna fiar bestimmas utifran
marknadsmassiga principer i analogi med 45 § koplagen (jfr princi-
perna for ersittning till skiljemdn, NJA 1998 s. 574). Om inget annat
avtalats ar parterna solidariskt ansvariga for varderingsmannens
arvode och sinsemellan far de svara for halften vardera. Att virde-
ringsmannens arvode skall belasta parterna, och inte malbolaget, ar
en sjalvklarhet med hansyn till bolagsrattsliga och skatterattsliga be-
stammelser.

Eftersom uppdraget kommer frin bada parterna, kan inte varde-
ringsmannen skiljas fran uppdraget utan att parterna ar ense om det-
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ta. Att parterna delegerat utseenderatten till utomstiende medfor en-
ligt min uppfattning inte att aven uppsagningsratten delegerats, utan
en aterkallelse av uppdraget férutsitter normalt parternas gemen-
samma beslut. En part som under varderingsuppdraget blir missnojd
med varderingsmannen har darfor ingen annan mojlighet an att hava
dennes uppdrag, forutsatt att det kan anses foreligga vasentligt avtals-
brott fran varderingsmannens sida gentemot den missndjde parten.
En sadan havning torde dock i sig inte medfora att parten i férhallan-
de till sin motpart befrias fran bundenhet av sjilva varderingsklausu-
len.

Betraffande varderingsmannens skyldigheter kan fraimst namnas att
det aligger honom att utféra uppdraget pa ett fackmannamassigt satt
och inom rimlig tid. Han har ocksa en skyldighet att iaktta grund-
laggande rattssakerhetsaspekter. Det innebar t.ex. att all kommunika-
tion med parterna skall ske 6ppet och att part skall fa erforderlig moj-
lighet att yttra sig 6ver vad motparten har anfort.

Enligt allmdnna principer fér uppdragsavtal far virderingsmannen
presumeras ha sekretessplikt avseende sitt uppdrag, om inget annat
avtalats. Det kan for 6vrigt noteras att de revisionsbyraer som oftast ut-
for dessa uppdrag aven har sekretessplikt enligt god revisorssed.

Varderingsmannen kommer till uppdraget med sin sakkunskap
som naturligtvis kommer att vara en informell del av det underlag
som han har for sin vardering. Har ankommer det dock pda varde-
ringsmannen att iaktta viss forsiktighet sd att inte part far uppfatt-
ningen att avgorandet grundas pa material som parten inte haft moj-
lighet att ta del av.

Varderingsmannen har ett sedvanligt culpaansvar gentemot sina
uppdragsgivare. Om han vid sin viardering gor ett uppenbart avsteg
fran vad god redovisningssed bjuder eller ar forsumlig pa nagot annat
satt, kan han fd svara mot den part som lider skada pa grund av den
felaktiga varderingen. Exempelvis kan alltsd en missndjd saljare i teo-
rin framstalla skadestindsansprak mot varderingsmannen om priset
for mélbolaget blev for lagt p.g.a. en vardslos vardering.

Det skall dock sdgas att revisionsbyraer och andra professionella
varderingsman oftast har ansvarsbegransningar av olika slag i sina
uppdragsvillkor. Att driva en skadestandstalan mot en varderingsman
torde darfor i de flesta fall vara uteslutet som ett realistiskt alternativ
for en skadelidande part.

5 Virderingsunderlaget

Underlaget for varderingen ar normalt bokféring och annan doku-
mentation fran malbolaget. Utgdngspunkten ar da senast faststallda
arsredovisning och efterféljande resultatrapporter fran malbolaget.
Varderingsmannen kan dock ha anledning att omvardera siffror som
tagits upp i arsredovisningen, t.ex. om ny information framkommit ef-
ter det bokslutstillfallet. Over huvud taget ar varderingsmannen inte
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bunden i sig av de siffror som upptagits i malbolagets redovisning, om
inte hans uppdrag begrinsats av parterna. De normer han har att hal-
la sig till ar i forsta hand parternas avtal och god redovisningssed.

Det rader ingen direkt avtalsrelation mellan virderingsmannen och
malbolaget, och malbolaget har dd inte nagon avtalsrattslig skyldighet
att tillhandahdlla information. Praktiskt sett ar detta knappast nagot
problem. Ytterst torde varderingsmannens uppdragsgivare, parterna i
overlatelseavtalet, ha en skyldighet att verka for att erforderligt be-
slutsunderlag kommer fram. Underldtenhet att lojalt medverka torde
kunna medfora bevismassiga nackdelar for tredskande part (jfr RB
35:4).

Nagon giang kan det aven forekomma att varderingsmannen far
behov av konsultyttranden. Det kan t.ex. handla om uttalanden fran
skatteexperter om behovet av skattereserveringar, aktuarieutlatanden
avseende forsikringsfragor eller liknande. Om inget annat avtalats
torde varderingsmannen ha ratt att anlita konsulter inom den all-
manna ramen for uppdraget.

6 Virderingsproceduren

Normalt inleds virderingsmannens arbete med en genomgang med
malbolaget och parterna. Darefter kan viarderingsarbetet utvecklas pa
olika satt beroende pa omfattningen och komplexiteten av fragorna.
Ofta styrs arbetet av de fragor och synpunkter som framkommer fran
parterna. Dessa har normalt en bestimd uppfattning om de viktiga
punkterna i varderingen. Ibland foreskriver parternas avtal uttryckli-
gen att varderingsmannens prévning enbart skall avse de tvistefragor
som part vackt inom viss tid och att i o6vrigt skall madlbola-
gets/koparens forslag till tilltradesbokslut galla. En sddan avtalad be-
gransning forenklar varderingsproceduren och fokuserar parternas
argumentation till vad de uppfattat som vasentliga tvistefragor. Varde-
ringsmannen har da att iaktta dessa procedurregler och far inte beak-
ta sadan argumentation som ligger utanfor de avtalade ramarna.

En forsiktig varderingsman tillser att han i borjan av forfarandet ef-
ter samrad med parterna lagger fast den procedur fér handliggning-
en som skall gilla, med fixerade tider for olika dtgarder och en sista
dag for parterna att inkomma med yttranden. Erfarenheten visar att
ett 1osligt arrangerat forfarande ibland skapar oklarheter och tvister
om handlaggningsfragor.

En vanlig variant av procedurregler foreskriver att bada parter skall
samtidigt inge en forsta inlaga till varderingsmannen, och att de vid
viss tidpunkt samtidigt far inge kommentarer till motpartens argu-
mentation, varefter skriftvaxlingen skall vara avslutad. Problem kan da
uppkomma om part inte héller sig till schemat, t.ex. genom att i sin
sista skrift inkomma med nya synpunkter som inte behandlats tidiga-
re. Overhuvudtaget kan olika komplikationer uppkomma i procedu-
ren pa liknande satt som i skiljeférfaranden. Det gar inte att ge nagot
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allméant svar pa hur dessa procedurfragor skall 16sas, utover att siga
att parternas avtal och sedvanliga processuella principer far vara vag-
ledande.

For att sakerstalla parternas mojlighet att yttra sig forekommer det
att varderingsmannen distribuerar en preliminar version av tilltrades-
bokslutet. Darigenom far parterna en sista mojlighet att argumentera
kring de fragor som kan vara av intresse.

Ibland begransas varderingsuppdraget till en ren valfraga, dvs. var-
deringsmannen skall enbart avgora vilken av parternas standpunkter
som ligger narmast malbolagets avtalsmassiga virde. Med andra ord
skall varderingsmannen da endast uttala sig om malbolaget har det
varde som framgar av sdljarens eller koparens version av tilltrades-
bokslutet. Detta skapar intressanta valsituationer, dar alltfér partiska
varderingar bestraffas.

7 Varderingens rattsverkan

Som framgar av klausulexemplen ovan anges pa olika sitt att varde-
ringsmannens avgorande binder parterna. Ordvalet pekar pa att av-
gorandet inte skall kunna omproévas. Tilltradesbokslutet som prisme-
kanism lases genom avgoérandet. Med den utgiangspunkt for klausul-
tolkning som jag angivit ovan, far tilltradesbokslutet och det pris som
foljer av det samma status som vilken annan av de klausuler som par-
terna forhandlat fram. Det innebdr i sin tur att varderingsmannens
avgorande i huvudsak bara kan angripas pa avtalsrattslig grund. Av
naturliga skil kan vissa avtalsrattsliga begrepp, sasom partsavsikt eller
dold dissens, inte anvandas. Narmast handlar det istallet om att avgo-
randet skall ogiltigforklaras eller jamkas med stod av t.ex. 36 § avtals-
lagen. Provningen betriaffande avgorandets giltighet far ske inom ra-
men for den tvistelosningsform som parterna avtalat, dvs. normalt i
ett skiljeforfarande. Skiljendmndens provning blir inte en fullstandigt
ny vardering av malbolaget, utan den begransas till att avgéra om var-
deringsmannens beslut har sa allvarliga brister att part inte ar bunden
eller endast delvis bunden av det avtalsinnehdll som ligger i virde-
ringsbeslutet.

Det finns tva huvudgrupper av fel som part kan tinkas aberopa mot
ett varderingsbeslut: materiella eller processuella.

Part kan héavda att varderingsmannen begatt ett materiellt fel i till-
lampningen av varderingsreglerna, sisom de angivits i parternas avtal
eller i reglerna om god redovisningssed. Det torde dock inte racka
med att pavisa att ett fel begatts. En sa lag troskel for omprovning av
varderingen skulle inte vara forenligt med den uttalade grundtanken
att varderingen skall vara slutlig och bindande. Det torde kravas att
part dessutom visar att virderingen av malbolaget blivit sa oskalig att
den skall jamkas. Att pavisa ett sidant fel kan givetvis vara svart, efter-
som det inom ramen for god redovisningssed kan finnas utrymme for
manga olika uppfattningar om balansposters storlek. Om felet ar
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grovt och har orsakat en vasentlig prisavvikelse, borde dock jamkning
kunna dga rum. Det skall papekas att begreppet jamkning ocksa inne-
fattar de fall dar en avtalsprestation kan oka i omfattning (se t.ex. NJA
1983 s 385). Varderingen av mdlbolaget kan alltsd hojas med atfoljan-
de hdjning av kopeskillingen.

Aven formella fel kan foreligga. Virderingsmannen kan ha gatt
utanfor sitt uppdrag, t.ex. genom att utan avtalsstod omprova delar av
tilltradesbokslutet som ingen av parterna anmarkt pa. En annan tank-
bar brist kan vara att virderingsmannen baserat sitt beslut pa material
som part inte fatt mojlighet att yttra sig 6ver. Betriffande handlagg-
ningsfel i godmansforfaranden har Heuman (s. 182) och Lindskog (s.
55) uttalat att klanderreglerna i lagen om skiljeforfarande skulle kun-
na tillampas analogt vid sidan av avtalsrattsliga grunder. Part som vill
patala handliggningsfel har da alltsd att pavisa ett sidant fel och be-
traffande vissa typer av fel dven gora sannolikt att detta fel haft inver-
kan pa beslutet, jfr 34 § 1 st lagen om skiljeférfarande. Mojligen kan
ocksd preklusionsbestimmelsen i 34 § 2 st., som ju har sin motsvarig-
het i avtalsrattsliga passivitetsprinciper, tillampas analogt.

Overprévningen av ett godmansavgorande kan alltsa efter omstin-
digheterna leda till att avgorandet jamkas avseende malbolagets varde
eller att avgorandet helt upphavs. I de fall dar avgorandet upphavs
p.g.a. forfarandefel uppkommer fragan om den 6verprévande instan-
sen ar behorig att direkt ocksa prova fragan om bestimmande av ett
nytt tilltradesbokslut eller om en ny varderingsomgang skall genom-
foras enligt avtalets bestammelser. Praktiska skal talar for att den
overprovande instansen far ta ett helhetsgrepp pa samma sitt vid ta-
lan mot skiljedom avseende tvangsinlosen av aktier. Mot detta kan re-
sas invindningen att man da foérbigir den avtalade regleringen om
hur tlltradesbokslutet skall faststallas; instansordningens princip, om
man vill uttrycka sig i processrattsliga termer. Utgangspunkten ar
sannolikt att den avtalade regleringen om tilltradesbokslut fortfaran-
de galler intill aven den upphavts.

Vad giller om varderingsmannen i efterhand, sjalv eller efter pape-
kande, inser att ett fel foreligger i tilltradesbokslutet? Star det honom
fritt att andra, eller ar aven han bunden av tilltradesbokslutet? Sa
mycket torde vara klart att varderingsmannen far ritta uppenbara
skriv- och rdaknefel eller liknande forbiseenden. Mojligen bor varde-
ringsmannen daven kunna pa parts begaran ge ett fortydligande av
bokslutet. Det forefaller lampligt att lata principerna om korrigering
av skiljedom i 32 § lagen om skiljeférfarande vara vagledande i detta
sammanhang. Daremot ar det tveksamt om varderingsmannen har
ratt att materiellt omprova tilltradesbokslutet. Principiellt ar hans
uppdrag avslutat genom bokslutet. Parterna har ocksa ett behov av att
regleringen ar slutlig, sa att de kan inratta sig darefter. Risken ar an-
nars att proceduren infér varderingsmannen blir utdragen och osa-
ker.
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8 Virderingsfraga eller garantifraga?

I avtal av nu aktuellt slag finns regelmassigt en garantikatalog, dar sal-
jaren pa ett mindre eller storre antal punkter utfaster att malbolagets
stallning ar pa ett visst satt. Vad galler om ett sakforhallande som be-
handlats av virderingsmannen aterkommer som ett garantikrav fran
koparen? Innebar viarderingsmannens avgorande att sakforhallandets
rattsliga verkan ar avgjord pa ett for parterna bindande satt, eller star
det en skiljendmnd fritt att prova saken igen i en tvist om garantifall?

Det kan t.ex. vara sa att malbolaget fore tilltradesdagen fatt ett stort
skadestandskrav mot sig eller att miljévardande myndigheter stallt
krav pa omfattande reningsatgarder. Varderingsmannen har da att ut-
ifrdn god redovisningssed avgora om det i tilltradesbokslutet bor re-
serveras belopp for framtida kostnader. Beslutet i denna fraga paver-
kar priset for méalbolaget. Har detta beslut dven betydelse for tillamp-
ningen av lamnade saljargarantier, om saljaren garanterat att det per
tilltraidesdagen inte kommer att foreligga nagra skadestandskrav eller
aligganden fran miljomyndigheter? Sdljaren skulle kunna héivda att
dessa fragor ar pa ett slutligt och bindande sitt avgjorts mellan par-
terna, da priset bestimts genom varderingsforfarandet med hénsyn
tagen till dessa for varderingsmannen kdnda omstandigheterna. Ko-
paren skulle da enligt sdljarens mening inte fa ga runt viarderings-
mannens avgorande som ju fattats med kinnedom om den pastiadda
garantibristen.

For egen del tror jag inte att detta saljarargument ar hallbart. Det
ar sa att varderingsklausulen och garantikatalogen fyller olika funk-
tioner, och de rattsliga verkningarna bor hallas atskilda.

Varderingsforfarandet syftar till att komplettera parternas avtal
med en snabb och nagot schablonmassig bedémning av prisfragan ut-
ifran forhallandena pa tilltradesdagen. Garantikatalogen ar daremot en
mellan parterna i detalj forhandlad modell for féordelning av riskerna
vid overlatelsen utifran de féorhallanden som var kinda pa avtalsdagen.
Vidare kan anforas att varderingsmannen inte heller har mojlighet att
fd samma beslutsunderlag som en skiljenimnd. En garantitvist infor
en skiljenamnd fors med mdjlighet till bevisning och inom en tidsram
som inte star en varderingsman till buds.

Parallellen mellan prisféorhandlingar & ena sidan och tilltrades-
bokslutet & andra sidan haltar dven pa sa satt att det handlar om till-
lampning av delvis olika regelsystem. Varderingsmannen har att till-
lampa god redovisningssed, dvs. en generell norm vars utformning
parterna inte har nagot inflytande 6ver. God redovisningssed innefat-
tar sig i sig mdnga antaganden och uppskattningar, dar varderings-
mannen kan rora sig i ett ibland ganska brett spann. Parternas posi-
tioneringar i en prisforhandling styrs diremot av manga andra over-
vaganden an god redovisningssed, och utfallet i en hypotetisk for-
handling kunde ha blivit helt annorlunda om koparen haft kanne-
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dom om de relevanta forhallandena. Det galler bade priset i sig, ut-
formningen av garantierna och andra avtalsvillkor. Att lita senare
framkommen information paverka garantiernas omfattning innebar
att den avtalade riskfordelningen rubbas. Detta ar inte sakligt motive-
rat.

Ragangen mellan virderingsprocedur och garantitvist innebar i
och for sig att koparen far tva chanser att lata en viss omstandighet
paverka hans samlade ekonomiska prestation, forst om han kan 6ver-
tyga varderingsmannen att priset skall bli lagre genom en reservation
i tilltradesbokslutet och, om detta inte lyckas, sedan genom att féra en
talan om garantibrott. Det blir dock en ofrankomlig foljd av re-
gleringen. Den motsatta l6sningen, att varderingsutlatandet skulle
kunna satta delar av garantikatalogen ur spel, ar av anforda skal
mindre lamplig. Daremot kan varderingsmannens stallningstagande
avseende reservationer 1i tilltradesbokslutet ha betydelse nar det i en
skiljetvist skall provas hur stor nettoskada koparen har lidit pa grund
av ett garantibrott. Om priset salunda bestamts efter reservering for
miljokostnader, kan kdparen i en garantitvist endast fa ersattning for
de kostnader som inte ticks av reserveringen i tilltradesbokslutet.

9 Avslutning

Avtal om foretagsoverlitelser omfattar mycket stora varden. Det har
blivit allt vanligare att priset i sadana avtal bestams av tredje man ge-
nom ett tilltradesbokslut. Som framgatt ovan finns det ett antal rattsli-
ga fragor kring tilltradesbokslut, som fortjanar en utforligare re-
glering i avtalen an vad som ofta ar fallet idag. Med tanke pa att tvister
om foretagsoverlitelser normalt avgors i skiljeforfarande finns det
inte anledning att tro att det kommer nagra tunga prejudikat fran
allman domstol. Avtalsforfattande jurister har darfor skal att 6vervaga
om dagens knapphandiga skrivningar bor byggas ut for att forebygga
tvister.



