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Abstract

The Swedish capital deficiency rules in ch. 25 sec. 13-20a CA (ABL) constitute
an important part of the company law. Their purpose is to ensure that creditors
have the possibility to receive payment for their claims if the company encounters
a liquidity crisis. The rules require the board of directors to take a specific course
of action when the equity capital falls to 12 499 SEK or less. The board must
first prepare a control balance sheet and have it review by the company’s auditor.
If the control balance sheet shows that the company’s equity capital is not
covered by at least half, the board needs to call a first general meeting where the
shareholders must consider whether the company should be liquidated. If the
shareholders decide to attempt to resolve the capital deficiency, the company
enters into an eight-month period during which the shareholders have an
opportunity to plan and take appropriate restructuring measures. Before the
cight-month period expires, the board must prepare a second control balance
sheet, obtain opinions from the auditor, and call for a second general meeting.
At the second general meeting, the question of liquidation must be tried again.

The function of the capital deficiency rules as creditor protection has been
subject to large criticism from both theorists and practitioners for many years.
The regulatory framework is primarily criticized for not creating the right
conditions for detecting and remedying existing capital deficiencies at an early
stage. The economic efficiency is also questioned. Despite this, the legislator has
not made any amendments in the law. One may wonder why? This essay analyzes
and evaluated the capital deficiency rules in ch. 25 sec. 13-20a CA

The study shows that the capital deficiency rules in ch. 25 sec. 13-20a CA, as
suspected, do not provide satisfactory protection. Instead, they appear
misleading. The main reason for this is that the share capital requirement in ch.
1 sec. 5 CA is very low and does not consider individual companies’ capital needs
or operational risks. The rules in ch. 25 sec. 13-20a CA are linked to the share
capital requirement and do not lead to its intended effects as the company often
already is insolvent when they enter. Thus, it results in unnecessary costs to fulfill
the law’s requirements that otherwise could have been used to adequate
measures. An example of a better legislation is wrong trading according to sec.
214 1A 1986 which is based on insolvency. The rule stipulates a standard that
directors must uphold when the company approaches or reaches insolvency,
thereby creating incentives for directors to manage capital deficiency situations
in time. The rule provides a strong protection for all creditors and promotes
economic efficiency. The legislator should therefore consider implementing such
a system.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Aktiebolaget dr ett rittssubjekt som spelar en oerhort viktig roll for
samhillsekonomin 1 Sverige.! Det huvudsakliga syftet med ett aktiebolags
verksambhet dr att bereda vinst 4t sina aktiedgare enligt 3 kap. 3 § aktiebolagslagen
(2005:551) (cit. ABL). Vid ingingen av 4r 2023 fanns det enligt Bolagsverkets
statistik 728 965 registrerade aktiebolag i landet varav 726 900 ir privata.2 Jimfort
med andra associationsformer dr denna hégst dominerande. Troligen forklaras
det med att aktiebolag kidnnetecknas av att kunna bedrivas utan att aktiedgarna
blir personligt betalningsansvariga f6r bolagets forpliktelser, 1 kap. 3 § forsta
stycket ABL.3 Detta dr nigot som ir unikt for aktiebolaget och inte giller for
andra bolagsformer. Det enda som krdvs for att bedriva verksamhet 4r att
aktiedgarna investerar en summa i bolaget, se 1 kap. 4 §{ ABL. Summan varierar
beroende pa bolagsform. For privata aktiebolag behdver det som ligst vara
25 000 kronor enligt 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL.

Mboijligheten att undga personligt betalningsansvar och inte férlora mer dn
enbart de tillférda medlen i en verksamhet som till stor del bestér av risktagande
lockar méinga. For att emellertid balansera ut aktiedgares avsaknad av personligt
betalningsansvar behdver det finnas tvingande lagregler som uppstiller ett
ekonomiskt skydd som garanterar bolagets férmogenhet for andra intressenter
som kommer 1 kontakt med bolaget. Dessa tvd grupper har vitt skilda intressen
som riskerar att hamna 1 konflikt nir ett bolag utsitts for ekonomiska
péfrestningar — aktiedigare har ett lingsiktigt vinstintresse och vill ofta fortsitta
bedriva verksamheten medan borgenirer 6nskar avveckla verksamheten och fi
betalt f6r sina fordringar.+ Lagstiftningen behéver dirfér vara vil avvigd och
méta badas behov samt som en helhet ekonomiskt effektiv.

Det svenska kapitalsystemet i ABL har i huvuddrag sett likadant ut sedan
inférandet under 1800-talet och dr uppbyggt pd tre grundpelare: krav pa minsta
aktiekapital, kapitaluppbyggnadsregler och kapitalskyddsregler.s Samtliga delar

! Sandstrém, Torsten, Svensk aktiebolagsritt, 7 u., Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2020 (cit.
Sandstrém), s. 15-17.

2 Bolagsverket,  Statistik  om  firetag  och  foreningar, 2023  (cit.  Bolagsverket).
https://www.bolagsverket.se/apierochoppnadata/oppnadata.2517.html (himtad 2023-05-21).

3 Prop. 2004/05:85 s. 207.

4 Johansson, Svante, Svensk associationsritt i huvnddrag, 13 u., Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2022
(cit. Johansson), s. 385-386.

5 Andersson, Jan, Kapitalskyddet i aktiebolag: En kritisk lirobok, T u., Jure Forlag AB, Stockholm, 2020
(cit. Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag), s. 41.
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hinger samman och verkar pa olika sitt for att begrinsa att aktiedgare disponerar
Over bolagets kapital fritt.

Bestimmelserna om kapitalbrist i 25 kap. 13-20a §§ ABL idr en del av
kapitalskyddsreglerna och beroende av aktiekapitalet i 1 kap. 5 § f6rsta och andra
stycket ABL. Deras uttalade syfte dr primirt att skydda bolagets borgenirer och
sekundirt bolagets aktiedgare genom att sitta en grins for hur linge en
verksamhet som gir med forlust fir bedrivas innan erforderliga dtgirder maste
vidtagas.¢ I korthet kan reglerna i 25 kap. 13-17 §§ ABL beskrivas aldgga styrelsen
att vidta en i lag féreskriven handlingsplikt nir det finns skil att anta att bolaget
befinner sig i kritisk kapitalbrist’, d.v.s. att bolagets egna kapital understiger
hilften av det registrerade aktiekapitaleti 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL.
Ifall styrelseledaméterna inte foljer reglerna kan de, tillsammans med andra
foretridare for bolaget, bli ansvariga fér de skulder som bolaget ddrar sig fran
och med tiden direfter enligt 25 kap. 18 § foérsta och andra stycket ABL.
Forfarandet dr tinkt att leda till att kapitalbristen liks genom att bolaget saneras
och tillférs nya medel eller avvecklas i tid innan allvatliga betalningssvarigheter
uppstar.s

Regelverket har utsatts for stor kritik genom alla tider i savil doktrin som
niringslivet p.g.a. dess bristande funktion som borgenirsskydd och kostsamma
regeltekniska struktur. Sirskilt har lagstiftningen klandrats for att inte skapa de
ritta forutsittningarna for att pa ett tidigt stadium uppticka och atgirda
férekommande kapitalbrist utan tvirtom leda till pakostade forfaranden som inte
alltid 4r nodvindiga di ett foretag redan befinner sig 1 en bekymmersam
ekonomisk situation. Lagstiftaren 4r medveten om problematiken och har vid ett
flertal tillfillen meddelat att kapitalbristreglerna bor ses 6ver.o Aven i denna
skrivande stund pagar en utredning av justitieradet Danelius som i sin kommitté
diskuterar fragan vars resultat ska presenteras i sommar.!! Trots det finns det inga
tecken pi att regeringen avser att féresld ndgra storre fordndringar Gver den
befintliga lagstiftningen. Snarare fortsitter riktningen att g mot att hélla kvar vid
ett gammalt system p.g.a. historiska skil. Méjligtvis beror det pa att dsikterna om
kapitalsystemet funktion och om hur det bor reformeras fortfarande gar isir.

¢ Prop. 2000/01:150 s. 34.

7 Prop. 2000/01:150 s. 34.

8 Prop. 2000/01:150 s. 34.

9 Se exempelvis Lindskog, Stefan, Kapitalbrist i aktiebolag: Kommentarer till kap. 25:13-20 ABL, 2 u.,
Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2016 (cit. Lindskog), férorden; Dotevall, Rolf, Aktiebolagsritt:
Fordjupning och komparativ belysning, 2 . (cit. Dotevall, Aktiebolagsritt: Fordjupning och komparativ
belysning), Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2015, s. 491; Svernlév, Urban & Engerstedt, Carl,
Behavs verkligen bestammelserna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist?, Balans, nr. 5, 2009, s. 44-45;
Nerep, Erik, Akticholagsrittsliga studier - sarskilt om kapitalskyddet, Norstedts Juridik AB, Stockholm,
2003, s. 422-423; Sacklén, Mats, Om skyddet for aktiebolagets borgendrer, Sv]T, 1994 (cit. Sacklén), s.
152; Karlsson-Tuula, Marie, Lagstiftning nér den ar som simst - reglerna om borgendrsskydd miste dndras,
InraTI, nr. 2, 2018 (cit. Karlsson-Tuula, Lagstiftning nar den dr som simst - reglerna om borgendrsskydd
mdste andras), s. 44-45.

10 Se b.la. prop. 2019/20:21 s. 8-14; Ds. 2019:6 s. 15-20; prop. 2009/10:61 s. 8-13; SOU 2009:34 s.
265-266, SOU 2008:32 s. 216-219; SOU 2008:49 s. 91-92.

11 Dir. 2021:115 5. 15-19.
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Gemensamt hos mdnga kritiker 4r att de féresprikar ett slopande av det
torlegade systemet och inférande av den brittiska modellen wrongful trading f6r
en mer dndamdlsenlig och ekonomisk effektiv lagstiftning.12 Sec. 214 Insolvency
Act 1986 (cit. IA 1986) om wrongful trading foreskriver inget bestimt
handlingsmoénster som ska pabérjas vid en bestimd kapitalgrins utan foreligger
styrelsen en skyldighet att minimera borgenirernas framtida fotluster sifort de
insett eller bort inse att en likvidation p.g.a. insolvens édr oundviklig. Med
anledning hérav finns skal att utreda ifall de svenska reglerna ger upphov till ett
fullgott borgenirsskydd och dr ekonomiskt motiverade eller i enlighet med
kritikernas asikt bor revideras med inspiration av den brittiska ritten wrongful
trading.

1.2 Syfte och fragestillningar

Syftet med arbetet dr att analysera och utvirdera den svenska lagstiftningen
gillande tvangslikvidation i 25 kap. 13-20a §§ ABL. Nirmare undersdks om
styrelsens lagstadgade handlingsplikt vid kapitalbrist i 25 kap. 13-17 {§ ABL och
medansvar 1 25 kap. 18 § férsta och andra stycket ABL utgér en dndamalsenlig
och ekonomisk effektiv lagstiftning for privata aktiebolag. I den min regelverket
brister 1 nagot avseende utreds hur reglerna limpligen kan reformeras for att vara
tillfredsstillande. Foér att uppnd uppsatsens syfte kommer foljande
fragestillningar att besvaras:

- Vilka atgirder uppstiller den svenska regleringen 1 pd styrelsen att vidta
vid kapitalbrist?

- Hur ser den brittiska regleringen ut gillande directors ansvar vid
ekonomiska svérigheter enligt wrongful trading?

- Vilka effekter fir den svenska och brittiska regleringen ur ett
borgenirsskydd och ekonomiskt perspektiv?

- Bor det svenska regelverket forindras och utformas i likhet med
wrongful trading for att bittre tillgodose borgenirsskyddet och frimja
den ekonomiska effektiviteten?

1.3 Avgriansningar

For att avgrinsa uppsatsens omfattning behandlas endast svenska privata
aktiebolag och brittiska privata aktiebolag med aktieandelar, s.k. private limited

12 Se exempelvis Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 46-48; Dotevall, Rolf, Etableringsfribeten for
aktiebolag och skyddet for bolagsborgendrer, Sv]'T, 2006 (cit. Dotevall, Ezableringsfribeten for aktiebolag och
skyddet for bolagsborgendrer), s. 899; Stattin, Daniel, Personligt ansvar for procesuella foretridare for aktiebolag
med kritisk kapitalbrist, SV]T, 2022, s. 155; Karlsson-Tuula, Marie, Bolagsledningens ansvar vid ett foretags
ekonomiska problem i svensk ritt de lege ferenda, Festskrift till Stefan Lindskog, 2018 (cit. Karlsson-Tuula,
Bolagsledningens ansvar vid ett foretags ekonomiska problem i svensk ratt de lege ferenda), s. 380.
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company by shares. Skilet till avgrinsningen ér att skapa en gingbar jimforelse
mellan samma typer av bolag och visa pd den problematik som uppstir mellan
privata aktiebolag och borgenirer samt effekter pd lagstiftningens ekonomiska
effektivitet. Villkor i bolagsordningen som avviker fran lagstiftningens
bestimmelser beaktas hirmed inte. Visserligen kan publika aktiebolag drabbas av
samma motsittning som ockséd har negativa ekonomiska konsekvenser men mot
bakgrund av att sddana foretag bla. regleras stringare, har annorlunda interna
strukturer och utsitts for andra slags patryckningar frin sambhillet har de
uteslutits. Resonemang kring andra bolagsformer dn privata aktiebolag fors
enbart da det finns skil f6r det i ssmmanhanget. De svenska kapitalbristreglerna
1 25 kap. 13-20a §§ ABL fokuseras pd men behdver berdras tillsammans med
kapitalsystemet som en helhet varfér andra borgenirsskyddsregler ytligt tas upp.
Kapitalskyddets 6vriga bestimmelser och ansvar vid férsummelse f6r andra dn
ordinare styrelseledamoéter faller utanfér framstillningens ramar. Detsamma
giller skatte- och straffrittsliga fragor. Redovisnings-, skadestinds- och
konkursrittsliga aspekter beaktas dock i viss man. Eftersom kapitalbristreglerna
i 25 kap. 13-20a §§ ABL utvirderas i forhallande till ansvarsinstitutet enligt
wrongful trading 1 sec. 214 IA 1986 bortses ifrdn andra brittiska
borgenirsskyddsregler.

1.4 Metod och material

Uppsatsen tillimpar en rittsdogmatisk och en rittsekonomisk metod. Aven viss
komparativ utblick gérs med utlindsk ritt.

Den rittsdogmatiska metoden har ingen gemensam definition, men kan
beskrivas vara en metod for att faststilla och kritisera gillande ritt med hjélp av
rittskalleldran.1s Metoden dr bade deskriptiv och analytisk till sin karaktir pd sa
vis att den bestir av att kartligga, tolka och systematisera innehallet i rittskillorna
samt att utvirdera resultaten av dessa.1 En sddan utvirdering kan bl.a. besta i att
identifiera de problem som finns genom att papeka oklarheter och motsigelser i
regelverket samt foresla egna 16sningar. De rittskillor som avses ér férfattningar,
forarbeten, rittspraxis och juridisk doktrin.’s Framstillningen tar sin grund i
dessa, men dr direfter ej begrinsad till dem.

Inom rittsekonomin betraktas ritten frin ett ekonomiskt perspektiv for att
skapa forstaelse for vilka regler som gynnar samhillet ekonomisk.'s Det rér bade
positiva och normativa inslag d4 metoden understker hur lagstiftningen ir
utformad och bor utformas for att maximera ekonomisk effektivitet eller vilfird.

13 Hjerstedt, Mattias, Beskrivningar av rittsdogmatisk metod: om inneballer i metodavsnitt vid anvindning av
ett rittsdogmatiskt tillvigagingssitt, Festskrift till Otjan Edstrém, 2019, s. 166-167.

14 Niidv, Matia, Zamboni, Mauro, Juridisk metodlira, 2 u., Studentlitteratur AB, Lund, 2021 (cit.
Nidv, Zamboni), s. 21-42; Jareborg, Nils, Rattsdogmatik som vetenskap, Sv)T, 2004, s. 1-10; Sandgren,
Claes, Ar rittsdogmatiken dogmatisk?, TfR, nr. 4-5, 2005, s. 648-656.

15 Sandgren, Claes, Rattsvetenskap for uppsatsforfattare, 5 u., Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2021
(cit. Sandgren), s. 47-49.

16 Nddv, Zamboni, s. 177-182.
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For att utvirdera rittens ekonomiska effektivitet finns tva etablerade standarder.
Kaldor-Hicks-effektivitet, 4 ena sidan, menar att den totala vilfirden blir hgre
genom att de positiva effekterna av rittsreglerna dr storre f6r den vinnande
gruppen dn de negativa effekterna for den férlorade gruppen.” Paretoeffektivitet,
4 andra sidan, innebdr att en viss rittsregel 6kar vilfirden for dtminstone en
individ utan att minska vilfirden fér nigon annan.!s

I arbetet redogérs f6r och kommenteras de svenska kapitalbristreglerna 1 25
kap. 13-20a §§ ABL, sirskilt 25 kap. 13-18 §§ ABL, ur 4andamals- och ekonomiska
overviganden. Lagstiftarens malsittningar med lagstiftningen anvinds som en
mattstock? f6r utvirderingen av reglernas dndamalsenlighet. Reglernas funktion
som styrmedel fOr att uppna en hégre niva av ekonomisk effektivitet analyseras
utifrin Kaldor-Hick- och paretoeffektivitet. En jimforelse gérs sedan med den
brittiska ordningen wrongful trading i sec. 214 1A 1986 for att visa hur en
frimmande rittsordning reglerar samma problem. Fokus ligger snarare pa de
funktioner som rittssystemet fullgér 4n rittsliga begrepp och liknande.20
Utblicken medfdr ingen regelritt komparativ metod utan syftar till att bidra till
storre forstielse kring dmnet och utgéra stéd £6r den argumentation som fors
Over hur systemet skulle kunna utformas i Sverige.2t Det faktum att den svenska
lagstiftningen 4terfinns inom aktiebolagsritten och den brittiska lagstiftningen
inom insolvensritten spelar ingen markbar roll fér studien.

Valet av utlindsk rittsordning motiveras av att wrongful trading enligt sec.
214 1A 1986 tar sikte pa directors handlande vid ekonomiska svérigheter utan att
vara direkt kopplat till aktiekapitalet 1 bolaget. Dessutom har den brittiska
rittsordningen varit sdrskilt uppmirksammad 1 svensk debatt varfor det finns ett
intresse av att gbra jamforelser hirmed. P.g.a. att den brittiska rittsordningen i
flera avseenden skiljer frin den svenska finns viss risk for att bristande kunskap
i den férstndmnda leder till en inkorrekt eller ofullstindig analys. Det innebir
ocksa att framstillningen inte kan géra ansprak pa en helt uttmmande analys.
Fastin siddana problem nistintill 4r oundvikliga vid komparativa jimforelser har
denna risk férsékt minimeras genom att f6rdjupa mig inom ritten och studera
sadant som dr relevant £6r uppsatsens syfte. Vad giller sprakskillnader har vissa
vedertagna brittiska termer behallits och andra 18sare begrepp och uttryck
Oversatts pa egen hand.

Materialet som anvinds i utredningen bestar i huvudsak av de traditionella
rittskillorna. I och med att Sverige dr medlem i Europeiska unionen (EU) torde
dven europarittsligt material kunna inordnas under kategorin. Endast vid behov
att erhélla annan kunskap om samhillsekonomiska effekter har statistik och dylikt
himtats frin andra killor. Vid genomging av den svenska lagstiftningen tas
hinsyn till rittskillehierarkin och lagtext samt férarbeten varit i centrum. Nér det

17 Nédv, Zamboni, s. 178-179.

18 Nadv, Zamboni, s. 178.

19 Kaldal, Anna, Sjoberg, Gustaf, VVetenskapskrav pi uppsatser i rattsvetenskap - handfasta tips, Jure Forlag
AB, Stockholm, 2018, s. 35-36; Schelin, Johan, Kritiska perspektiv pa ritten, Poseidon Forlag AB,
Stockholm, 2018, s. 92-95.

20 Bogdan, Michael, Komparativ rattskunskap, 2 u., Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2003, s 57.

2l Sandgren, s. 62-63; Nidv, Zamboni, s. 41-43.
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kommer till den brittiska lagstiftningen ér rittsordningen uppbyggd pa common
law tradition.22 Vid tillgodogdrande av information spelar ddrfor lagtext och
rittsfall en central roll. I de delar av uppsatsen som diskuterar och kritiserar
regelverken anvinds sirskilt doktrin som en rittskilla. Detta borde didremot inte
foranleda nigra betdnkligheter eftersom det subjektiva inslaget kan belysa for-
och nackdelar med systemet. Urvalet av material f6r svensk och brittisk ritt
baseras pa dmnets relevans i férhallande till uppsatsens syfte, auktorativa och
sakkunniga forfattare, tillginglighet pa databaser samt tidshdnseenden dir nyare
verk prioriterats framfor dldre.2s Valet av doktrin har inte foranlett nigra storre
svarigheter eftersom rittsldget dr klart och dmnet omdiskuterat varvid merparten
av forfattare till verken bedrivit mangarig forskning inom dmnet.

1.5 Disposition

Dispositionen har noga utarbetats for att vara sammanhingande, tydlig och
logisk. Det forsta kapitlet utgbrs av en inledning med avsnitt om dmnets
bakgrund, uppsatsens syfte, avgrinsning, metod och material samt disposition.
Vid arbeten av lingre karaktir dr det sdrskilt viktigt att forfattaren ligger en grund
for lisaren om vad denna kan forvinta sig utav den fortsatta lisningen. Det andra
kapitlet fungerar som en introduktion till imnet genom att Sversiktligt redogéra
tor aktiebolagsrittens utveckling. Genom att forklara aktiebolagsrittens
historiska bakgrund och framvixt samt vilken paverkan EU har pa omradet blir
det littare att fOrstd varfor regleringen ser ut som den gor. Det tredje kapitlet
berér grundliggande information om dagens aktiebolag och kapitalsystem.
Innehallet faller delvis utanfér uppsatsen huvudsakliga syfte men ir viktigt f6r
systematiken dd kapitalbristreglerna 1 25 kap. 13-20a §{§ ABL paverkas av andra
regler 1 lagstiftningen. Kapitlet avslutas med ett avsnitt om sammanfattande
slutsatser.

Det fjirde och femte kapitlet utgér uppsatsens tyngdpunkt. De behandlar
styrelsens handlingsplikt vid kapitalbrist enligt 25 kap. 13-17 §§ ABL och
styrelseledamoters ansvar vid férsummelse att vidta adekvata atgirder enligt 25
kap. 18 och 20-20a §§ ABL samt ansvarsintitutet wrongful trading enligt sec. 214
IA 1986. I kapitlen diskuteras gillande ritt, bestimmelsernas syften och funktion
samt kritik som kan anféras mot deras verkliga syften och funktion. Direfter gérs
en ekonomisk analys av bada lagstiftningarna for att utreda deras ekonomiska
effektivitet. Av kapitlen framgir likheter och skillnader mellan de olika
rittsordningarna och pé vilket sitt det paverkar borgenirsskyddet och den
ckonomiska effektiviteten. Bada kapitlen avslutas med ett avsnitt med
sammanfattande slutsatser.

Det nistfoljande kapitlet bygger pd de féregiende och fokuserar nirmare pa
varfor och hur kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§ ABL bor reformeras for
att bittre tillgodose en dndamalsenlig och ekonomisk effektiv lagstiftning. Har

22 Dotevall, Rolf, Aktiebolagsratt: fordjupning och komparativ belysning, s. 74.
23 Sandgren, s. 38-40.
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analyseras aktickapitalets stillning, skillnaden mellan en insufficiens och
insolvensbedémning och presenteras féreslag pd olika 16sningar. Kapitlet
avslutas med ett avsnitt om sammanfattande slutsatser. Det sista kapitlet bestar
slutligen av nagra avslutande ord betriffande utredningen och de slutsatser som
dragits.
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2 Kort om aktiebolagsrittens utveckling

2.1 Historisk bakgrund & Europeiska unionens paverkan

Aktiebolaget som fenomen har djupa rétter i svensk och visterlindsk historia. 2+
Minga av dess rittsliga bestindsdelar har gemensamma drag med
samverkansformer fran dldre tider och kulturer. Aktiebolagets egenskap som ett
sjdlvstindigt rittssubjekt kan spédras hela vidgen tillbaka tll antiken och den
romerska rittens samhilleliga gemenskapsformen societas publicanorum.? Det
romerska bolagsbegreppet societas var en samverkansform som nédrmast
piminde om dagens enkla bolag. Deldgarna var avtalsrittslig bundna att
samverka, kunde inte binda tredje man 4 andras vignar, avkastade Gverskottet av
rorelsen individuellt och behévde avveckla verksamheten vid nagon deldgares
franfille. For verksamheter som bedrevs i stérre skalor och hade andra behov
utarbetades andra typer av societas, sdsom forpaktarbolaget, som inte var lika
knuten till bolagsminnens personliga dganderitt till bolagstérmbgenheten. 2
Forpaktarbolaget var den fOrsta samverkansformen dir bolaget sigs som en
dgare till bolagsférmégenheten som deldgare i sin tur erhdll en andelsritt 1. Det
var dock inte ett aktiebolag per se da dgarna var personligt ansvariga f6r bolagets
ataganden, omsittningen av andelar var outvecklad och bolaget hade en offentlig
funktion att driva in skatter.

Aktiebolaget utvecklades 1848 som ett resultat av industrialiseringen som
skedde under 1700- och 1800-talen.?” Tiden direfter kom att priglas av en
gynnsam ekonomi. Foretagen vixte drastiskt 1 antal och storlek vilket sd
smaningom medforde att 1848 ars enkla ABL framstod som primitiv och i behov
av reform.2s Genom 1895 ars lagstiftning tillkom den f6rsta moderna ABL. Lagen
inneholl en stor miangd nya regler av tvingande karaktir f6r aktiebolag bla.
avseende bolagsbildning och styrning, extern kontroll, likvidation och
upplosning samt sanktioner. Majoriteten av dessa regler finns kvar 4n idag men i
utvecklade former. I samband med att industrin fortsatte att expandera inférdes
fler regler 1910 om bildningsprocessen, férvaltning och verkstillighet, avveckling
och godtrosforvirv av aktier samt 1944 om skydd for aktiebolagets kapital och
minoritetsigare, i synnerhet rérande redovisningen. Alltsedan 1970-talet har den
industriella utvecklingen gtt i ett rasande tempo, sirskilt p.g.a. tekniken.? Sverige

24 Sandstrom, s. 39.
25 Sandstrom, s. 43.
26 Sandstrom, s. 43.
27 Sandstrom, s. 39-42.
28 Sandstrom, s. 49-54.
29 Sandstrom, s. 54-58.
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har dven inlett samarbeten med Norden och EU.% Nya lagstiftningar har dirfér
blivit till 1975 och senast 2005. Digitaliseringen och globaliseringen har 6ppnat
upp fér mdnga nya mojligheter men lett till att foretagsorganisationerna ser
annorlunda ut, att handel sker pa grins6verskridande marknader och att
transaktioner sker i snabbare takt. Detta innebir att lagstiftningen kontinuerlig
behover uppdateras for att hinga med i utvecklingen. Arsmellanrummen och den
sedan 2005 foérindrade marknaden limnar aningar om att det snart dr dags f6r en
ny lag.

Viktigt att framhidva ér att medlemskapet 1 EU har en stor paverkan pa den
svenska aktiebolagsritten. I och med intrddandet 1 EU 1995 f6rband sig Sverige
till att samarbeta med de andra medlemslinderna i fragor rér de fyra friheterna,
d.v.s. fri rorlighet £6r varor, tjdnster, personer och kapital, 1 syfte att bidra till god
ekonomisk utveckling i Europa.3! Samarbetet fungerar pd si sitt att samtliga
medlemslidnder limnar éver en del av sin lagstiftningssuverinitet och tillsammans
beslutar om lagar som ska gilla f6r dem gemensamt och vara Sverordnade
nationernas inhemska ritt.32 Detta innebir att den svenska lagstiftaren inte lingre
endast kan beakta nationell politik och regelkoherens utan ocksa miste férhalla
sig till EU:s lagstiftning och rittspraxis. D4 medlemsldndernas bolagsrittsliga
lagstiftning har en central betydelse f6r den fria rérligheten av kapital och handeln
har EU utfirdat ett antal direktiv och férordningar som medlemsstaterna behévt
genomfora och félja. Olika europeiska organ har ocksa givit ut en serie
policydokument organ som péaverkar bolagsstyrningen och juridiken.s3 Syftet har
varit att f6rsGka skapa en viss gemensam standard bland medlemslinderna sa att
foretagen inom unionen ges liknande spelregler och transaktioner Gver nationer
underlittas.> Det har ocksd ansetts angeliget att harmonisera de europeiska
bolagen for att stirka deras konkurrenskraft i ett globalt perspektiv.3s

Ett relevant direktiv i sammanhanget 4r konsolideringsdirektivet®. Det
innehaller tvingande bestimmelser f6r publika aktiebolag om aktiekapitalets
minsta storlek och inbetalning, utbetalning av bolagets medel och innehav av
aktier. Reglerna uppstiller en miniminiva vilket innebdr att linderna far féreskriva
strdngare normer i sin lagstiftning 4n vad som foljer av direktivet om s 6nskas.
Notera ddremot att direktivet endast riktar sig till publika aktiebolag.
Medlemslinderna reglerar privata aktiebolag pa nationell nivd och kan dirfér ha
avvikande regler hirom. Till f6ljd av att etableringsfriheten” stadgar att det ar

30 Johansson, s. 27-28.

31 Bernitz, Ulf, Kjellgren, Anders, Europarattens grunder, 7 u., Norstedts Juridik, Stockholm, 2022
(cit. Bernitz, Kjellgren), s. 299-300.

32 Bernitz, Kjellgren, s. 99-107.

3 Eklund, Karin, Stattin, Daniel, _Aktiebolagsritt och aktiemarknadsratt, 3 u., Iustus Forlag AB,
Uppsala, 2021 (cit. Eklund, Stattin), s. 45.

34 Sandstrom, s. 30-33.

% Johansson, s. 28.

36 Buropapatlamentets och ridets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa aspekter
av bolagsritt (kodifiering).

37 Etableringsfriheten utvecklades av EU-domstolens domar i mal C-212/97, Centros Ltd. C mot
Erhvers- og Selskabsstyrelsen; mal C-208/00, Uberseering BV mot Nordic Construction Company
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mojligt att bilda ett privat aktiebolag i ett land med deras bolagsrittsliga regler
och driva verksamheten fran ett annat medlemsland, s.k. forum shopping, har
konkurrens uppstitt mellan staterna att skapa attraktiva lagstiftningar.’ Detta
torklarar varfor flera medlemsstater sinkt eller avskaffat kravet pa aktiekapital.
Insolvenstérordningen® har ocksd bidragit till ett 6kat tryck att férdndra den
nationella aktiebolags- och insolvensritten, som delvis 6verlappar varandra. Av
férordningen framgir att bolagsritten i registreringslandet ska tillimpas och
insolvensritten i den jurisdiktion dir insolvensforfarandet sker. I och med att
regler med i stort sett samma innehall kan finnas 1 vissa linders bolagsritt och
andra  linders  insolvensritt ~ medfér  det  skillnader 1 hur
rekonstruktionsférfaranden hanteras. En konsekvens av det har blivit att bolag
sOker sig till andra jurisdiktioner 4n den egna fér att kunna utnyttja
rekonstruktionsférfaranden som upplevs som mer férmanliga. Detta har f6rsokt
16sas 1 insolvensdirektivet* men dr fortfarande hogst aktuellt.

2.2 2005 ars ABL — 7Ett standardkontrakt”

Som diskuterades i ovanstiende avsnitt#t har aktiebolagsritten utvecklats med
iren. Sasom dagens ABL ser ut s ir den vildigt omfattande. Aven om omradet
ar komplext och kriver viss reglering dr den frimsta anledningen till det att
Sverige valt att reglera bade publika och privata aktiebolag i en gemensam lag
istdllet for att ha olika lagar f6r olika associationstyper.©2 I ABL ticks allt fran
stora bolag, smé bolag, grupper av bolag med inbordes dgarsamband, till bolag
med aktier som handlas pd bors. Utanfor lagen finns enbart organisatoriska
sirregler for vissa typer av aktiebolag t.ex. banker och férsikringsbolag samt
Societas Europaea (SE-bolag). Lagstiftningstekniken innebdr att direktiv har
implementerats for bada bolagstyperna dven om nagra bestimmelser inte beh6vs
for den ena eller andra kategorin.* Resultatet dr att lagen substantiellt sitt blivit
mycket tung med 34 kapitel (inklusive delkapitel) och bortemot 996 paragrafer.
Till £6ljd av denna “one size fits all” 16sning brukar man beskriva ABL som ett

Baumanagement GmbH (NCC); médl C-176/01, Kamer van Koophandel en Fabticken voor
Amsterdam mot Inspire Art Ltd.

38 Dotevall, Rolf, Der internationella ntvecklingen pa det aktiebolagsrittsliga omridet - paverkan pa svensk ritt,
PM 2015:12 (cit. Dotevall, Den internationella ntvecklingen pa det aktiebolagsrittsliga omridet - paverkan pa
svensk ratd), Tillvixtverket, 2015, s. 26; Danelius, Johan, .Akzebolagsiagen och EG:s bolagsritt i framtiden,
SvJT, 2000, s. 921-923.

3 Buropapatlamentets och ridets forordning (EU) 2015/848 av den 20 maj 2015 (omatbetning).
40 Huropapatlamentets och rddets direktiv (EU) 2019/1021 av den 20 juni 2019 om ramverk for
férebyggande rekonstruktion, om skuldavskrivning och niringsférbud och om atgirder for att gora
forfaranden rérande rekonstruktion, insolvens och skuldavskrivning effektivare samt om dndring
av direktiv (EU) 2017/1132 (Rekonstruktions- och insolvensdirektiv).

41 Se avsnitt 2.1.

42 Johansson, s. 22-23.

43 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 65
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standardkontrakt.# Med detta menas att lagstiftningen innehdller 6vervigande
dispositiva regler och nagra tvingande regler vilka ska fungera som en grundmall
tor affirer varvid parterna tillits anpassa kontraktet utefter egna intressen. Det
Overgripande milet med regleringen dr att underlitta niringsverksamhet samt
gagna omsittningen av varor och tjdnster 1 landet.#s Tanken dr att erbjuda en
komplett 16sning och minska behovet av individuella 16sningar i form av
bestimmelser i bolagsordningen, aktieigaravtal eller andra typer av avtal for att
uppna hogre ekonomisk effektivitet.

4 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 65; Andersson, Jan, ABL - Monsters Inc.? - Ett
standardkontraktuellt perspektiv pa ABL och forslaget till SPE-bolag, JP, nr. 1, 2012 (cit. Andersson, Ez
standardkontraktuellt perspektiv pa ABL och forslaget till SPE-bolag), s. 85.

4 Andersson, Jan, Om vinstutdelning i aktiebolag: En studie av aktiebolagsratisliga skyddsregler, Tustus
Forlag AB, Uppsala, 1995 (cit. Andersson, Om vinstutdelning i aktiebolag: En studie av aktiebolagsrattsliga
skyddsregler), s. 131.
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3 Grundlaggande om dagens aktiebolag och
kapitalsystem

3.1 Bolagsledningen och dess arbetsuppgifter

Bolagsledningen i ett aktiebolag ska besta av en styrelse med minst en ledamot
och en suppleant, se 8 kap. 1 § forsta stycket och 8 kap. 3 § ABL. Bolaget kan
aven utse en verkstillande direktér men det finns inga krav pa det.

Styrelsens arbetsuppgifter anges i allminna termer i 8 kap. 4-5 §{§ ABL.
Bestimmelserna talar om styrelsens huvuduppgifter pa ett 6vergripande plan,
men 4r inte uttdmmande dd det hade varit svart att lagstifta om konkreta
handlingar som ska vara gilla f6r alla bolag.4s Styrelsen dr ansvarig fér bolagets
organisation och férvaltning av dess angeligenheter, 8 kap. 4 § forsta stycket
ABL. Styrelsen ska enligt andra och tredje stycket bedéma bolagets ekonomiska
situation och se till att bolagets organisation dr utformad sd att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska férhallanden i Gvrigt kontrolleras
pé ett betryggande sitt. Detta kriver att styrelsen meddelar skriftliga instruktioner
f6r ndr och hur sidana uppgifter som behévs for styrelsens bedémning ska
samlas in och rapporteras enligt 8 kap. 5 § ABL Rapporteringen syftar till att
férmedla en bild av bolagets ekonomi sa att styrelsen kan halla sig underrittad
om situationen.#” Detta innefattar information om rérelsens gang, omsittningen
eller tillverkningens storlek, inneliggande lager, priser, bolagets likviditet och
kreditbehov, o.s.v.4 Arbetet kan delegeras till nagon annan enligt 8 kap. 4 § fjirde
stycket ABL, men ansvaret i sig kan inte 6verlatas.# Om en verkstillande direktor
utses ansvarar denna fér bolagets 16pande férvaltning d.v.s. atgirder som krivs
tor den dagliga driften av bolaget enligt 8 kap. 29 § ABL. Styrelsen behéver dé
fordela arbetet mellan sig sjidlv och den verkstillande direktéren.

Styrelsen, och den verkstillande direktéren om sadan tillsatts, behover
dirutéver iaktta en lojalitets- och vardplikt som fOljer av den
sysslomannastillning som de intar i férhéllande till bolaget och konkretiseras bl.a.
genom jivsbestimmelserna i 8 kap. 23 § forsta stycket och 8 kap. 34 § forsta

46 Eklund, Stattin, s. 257.

47 Prop. 1997/98:99 s. 81 och 207.

48 Lofgren, Kent, Fagerberg, Kerstin, Lagerstedt, Anders, Persson Osterman, Roger, Svensson, Bo,
Personligt ansvar vid likvidation av aktiebolag vid likvidationsplikt, vérdeoverforingar, foretridaransvar samt
skattefragor vid obestind, u. T, Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2020 (cit. Lofgren, Fagerberg,
Lagerstedt, Persson Osterman, Svensson), s. 37.

4 Lofgren, Fagerberg, Lagerstedt, Persson Osterman, Svensson, s. 39.
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stycket ABL samt generalklausulen i 8 kap. 41 § ABL.% Styrelsen och den
verkstillande direktSren ska tillvarata bolagets intressen och inte pa nagot sitt
gynna sina egna eller andras intressen pd bolagets bekostnad. De ska utfora sina
uppdrag med omsorg genom att delta aktivt i méten, férbereda sig f6r beslut och
fatta beslut p4 tillfredsstillande underlag.

3.2 Begrinsat personligt ansvar bland aktiedgare

Aktiedgare dr personligt ansvariga f6r bolagets forpliktelser enligt 1 kap. 3 § forsta
stycket ABL. Deras personliga betalningsansvar stricker sig inte lingre 4n vad de
tillskjuter bolaget under uppstartsfasen. Denna huvudregel ses som en
grundldgeande princip f6r aktiebolagets uppbyggnad och funktion.st

Utgingspunkten dr att aktiebolaget dr en juridisk person som sjilv kan
forvirva rittigheter och iklida sig skyldigheter. Agande och férvaltning ir separat
dir bolagsledningen som utsetts forvaltar bolaget i enlighet med 8 kap. 4 § forsta
stycket ABL. Det innebir didremot inte att aktiefdgarna och bolagsledningen kan
disponera 6ver bolagets férmogenhet enbart utifrdn vad som passar bast f6r dem,
jtr. vinstsyftet 1 3 kap. 3 § ABL. Det finns nidmligen andra parter som har ett
starkt intresse av att visst kapital halls kvar i bolaget.52 Utan dem hade aktiebolaget
inte kunnat attrahera riskvilligt kapital och operera pa det sitt det gor. Dessa
bestir bla. av borgenirer, anstillda i egenskap av borgenirer, presumtiva
aktiek6pare och minoritetsaktiedgare.

Samtliga bolagsborgenirer dr hinvisade till bolagets tillgAngar f6r utkrdvande
av sina fordringar.?? Finns det inte tdckning i bolaget fir de inte betalt f6r sina
tillgodohavanden. De kan ¢j, férutom 1 sirskilda undantagsfall rikta ansprik mot
aktieigarna.s* Onskas ytterligare skydd far i forvig pa egen hand avtalas om
pantférbindelser, borgensataganden eller andra liknande sidkerhetsinstrument.

For att balansera aktiedgares frihet frin personligt ansvar i 1 kap. 3 § forsta
stycket ABL och borgenirers skyddsbehov har det utarbetats ett kapitalsystem
med regler om kapitalkrav, kapitaluppbyggnad och kapitalskydd i ABL.5
Kapitalskyddsreglerna ska tjina som en garanti f6r borgenirerna att bolaget alltid
har tillgdngar som minst svarar mot bolagets skulder, d.v.s. att bolaget ir
tormoget eller kapabelt att uppfylla sina skyldigheter sa att borgenirerna kan fa
ersittning.s

50 Dotevall, Rolf, Bolagsledningens skadestindsansvar, 3 u., Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2017 (cit.
Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar), s. 147.

51 Prop. 2004/05:85 s. 196.

52 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 11-14; Bergstrom, Clas, Samuelsson, Per, Aktiebolagets
grundproblem, 6 u., Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2021 (cit. Bergstrém, Samuelsson), s. 22-23.
53 Skog, Rolf, Rhodes aktiebolagsritt, 26 u., Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2020 (cit. Skog), s. 22.
54 Se 25 kap. 19 § ABL och 29 kap. 3 § ABL. Dirutéver har férekommit att aktiedgare hallts
ansvariga utan direkt lagstdd genom s.k. ansvarsgenombrott men detta institut dr mycket
omdiskuterat. De rittsfall som brukar dberopas i sammanhanget dr NJA 1947 s. 647, NJA 2014 s.
877 och NJA 1942 s. 473.

55 Prop. 2009/10:61 s. 18

56 Prop. 2019/20:21 s. 5; prop. 2009:10/61 s. 5; prop. 2004/05:85 s. 196.
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3.3 Krav pa aktiekapital vid bildande och drift av bolag

11 kap. 4 § forsta meningen ABL foreskrivs att aktiebolag ska ha ett aktiekapital.
Med aktiekapital avses summan av kvotvirdena for de aktier som givits ut vid
bolagets bildande, med tilligg respektive avdrag fér vad som efter bolagets
bildande registrerats som 6kning och minskning av aktiekapitalet.5” Aktiekapitalet
ska enligt 1 kap. 4 § andra meningen ABL vara bestimt i bolagets
redovisningsvaluta. Av 4 kap. 6 § férsta stycket bokféringslagen (1999:1078) (cit.
BFL) framgir att redovisningsvalutan far vara svenska kronor eller euro.

Om aktickapitalet 4r bestdmt i kronor ska det uppgd minst till det 25 000
kronor, 1 kap. 5 § forsta stycket ABL. Om aktiekapitalet 4r bestimt i euro ska det
motsvara det legala kapitalkravet i euro enligt den av Europeiska centralbanken
faststillda kursen, 1 kap. 5 § andra stycket ABL. Ungefir 95 procent av alla
nystartade privata aktiebolag bildas med det lagsta tillitna aktiekapitalet.’s Inget
hindrar emellertid aktiebolag frin att ha ett aktiekapital som ér hogre 4n
minimigrinsen. Summan ska i vilket fall betalas in av aktiedgarna i form av pengar
eller apportegendom i samband med att bolaget bildas i enlighet med reglerna i
2 kap. ABL. Nir full betalning har erlagts kan bolaget registreras och verksamhet
utan personligt ansvar enligt 1 kap. 3 § forsta stycket ABL inledas. Aktiekapitalet
blir da bokfdrings- och redovisningsmaissigt en del av bolagets bundna egna
kapital, se 3 kap. 10a § arsredovisningslagen (1995:1554) (cit. ARL). Det far inte
delas ut till aktiedgarna och betryggar att bolaget besitter en férmégenhetsmassa
av viss storlek samt att denna har ett reellt innehall i form av fast eller 16s
egendom.

Aktiekapitalets ldgsta tillitna nivd for privata aktiebolag har varit féremal for
manga dndringar genom aren. I 1895 ars ABL var grinsen 5 000 kronor (ca 385
932 kronor i dagens penningvirde®). Ar 1973 héjdes beloppet till 50 000 kronor
(ca 397 483 kronor i dagens penningvirdest). Hojningen motiverades med att den
som driver féretag mdste ta ansvar for rorelsens ataganden och stilla upp ett
bittre skydd for anstillda, det allmidnna och andra borgenirer.©2 Aktiekapitalet
ansags utgéra en garanti fOr borgendrerna genom att fungera som en
formégenhetsbuffert f6r borgenirerna att séka fa ersittningar for sina fordringar
ifran.© En féretagare som inte var beredd pd att gd in med en tillricklig
kapitalinsats bor inte tillitas nyttja aktiebolagsformen och det begrinsade

57 Nerep, Erik, Samuelsson, Per, Adestam, Johan, Aktiebolagslagen: En kommentar, Karnov Group
Sweden AB, 2019 (cit. Nerep, Samuelsson, Adestam), kommentaren till 1 kap. 4 § ABL; Andersson,
Sten, Johansson, Svante, Skog, Rolf, Aktiebolagen: En kommentar, Norstedts Juridik, 2022 (cit.
Andersson, Johansson, Skog), kommentaren till 1 kap. 4 § ABL.

58 Prop. 2019/20:21 s. 10.

59 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 11-12.

60 Ekonomifakta, Rékna pa inflationen, 2013
https://www.ekonomifakta.se/fakta/ekonomi/finansiell-utveckling /rakna-pa-inflationen
(himtad 2023-05-21).

ol Statistikmyndigheten, Prisomrifknaren, 2023 (cit. Statistikmyndigheten),
https://www.scb.se /hitta-statistik /sverige-i-siffror/prisomraknaren/ (hdmtad 2023-05-21).

62 Prop. 1973:93 s. 86.
03 Prop. 1973:93 s. 86.
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personliga ansvaret som medféljer utan hinvisades i sddana fall till en annan
associationsform.e+ Kravet angis m.a.0. ocksa utgbra en spirr f6r oseriés och
ogenomtinkt féretagande dd entreprendren sjilv behdver satsa visst kapital i
bolaget vilket i sin tur ansigs Oka fortroendet f6r aktiemarknaden.ss Hojningen
foranleddes dven av att penningvirdet férdndrats och att aktiebolagsformen
missbrukats fOr att uppnd skattemassiga fordelar.¢

Ar 1995 hojdes miniminivan ytterligare, denna ging till 100 000 kronor (ca
156 943 kronor 1 dagens penningvirde?), for att fortsdtta stirka
borgenirsskyddet och motverka den ekonomiska brottsligheten men detta
motsvarade i praktiken en minskning. Nista stora forindring skedde 2010.
Minimikravet gick da i samma riktning och sinkes till 50 000 kronor (ca 65 889
kronor i dagens penningvirdes). Andringen pékallades av den europeiska
trenden med sidnkta eller slopade kapitalkrav till £6ljd av den konkurrenssituation
som uppstatt bland medlemslinderna. Syftet var enligt lagstiftaren att gbra
associationsformen mer tillgdnglig f6r de som vill driva féretag och dirmed 6ka
foretagandet och tillvixten samt stirka konkurrensen pd den nationella och
europeiska marknaden.” Beloppet ansags utgdéra en limplig avvigning mellan
foretagares och borgenirers intressen. Ar 2020 foreslogs dnnu en till sinkning
som faststillde det nuvarande gillande minimikravet till 25 000 kronor (ca 26 763
kronor 1 dagens penningvirde”). Sdnkningen motiverades med samma
omsattnings- och avvigningsargument da man sett positiva effekter efter den
tidigare reduceringen.™

3.4 Virdeoverforingsregler vid uttag av medel ur bolag

Reglerna om krav pa minsta aktiekapital i 1 kap. 5 § férsta och andra stycket ABL
sikerstiller att ett visst belopp tillférs aktiebolag nir de bildas. For att sedan
forhindra att denna férmogenhetsmassa forsvinner fran bolagen under deras
bestand finns kapitalskyddsregler i form av bestimmelser om virdeéverféringar
117 kap. 3 § ABL och tvingslikvidation p.g.a. kapitalbrist i 25 kap. 13-20a §§ ABL
som triffar aktiedgarna och bolagsledningen.” Dessa dr av tvingande karaktir
och kan inte dsidosittas med samtliga aktiedgares samtycke, s.k. SAS-principen,
likt andra minoritetsskyddsregler i ABL.7

Med begreppet virdeéverforingar avses vinstutdelning, férvirv av egna aktier,
minskning av aktiekapitalet eller reservfonden for aterbetalning till aktiedgare

04 Prop. 1973:93 s. 86.

65 Prop. 1973:93 s. 86.

% Prop. 1973:93 s. 88.

67 Statistikmyndigheten.

68 Prop. 1993/94:196 s. 81-83.
 Statistikmyndigheten.

70 Prop. 2009/10:61 s. 15; prop. 2004/05:85 s. 211-213.
71 Statistikmyndigheten.

72 Prop. 2019/20:21, s. 9-13.

73 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 39.
74 Prop. 2004/05:85 s. 373 och 349.
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samt annan affirshindelse som medfér att bolagets férmdgenhet minskar och
inte har rent affdrsmissig karaktir f6r bolaget, 17 kap. 1 § forsta stycket ABL. De
kan ske i savil Sppen’ som fortickt’ form. Hiri ryms ménga transaktioner, t.ex.
utbetalning, utdelning, kapitalanvindning och vederlagsfritt férfogande vilket
kan vara affirshindelser som forvirv av egendom till 6verpris, forsiljning av
egendom till underpris och utlaning av likvida medel till en icke marknadsmissig
rinta.”7 Med det sistnimnda har lagstiftaren velat klargéra att varje transaktion
som dr of6rmanlig f&r bolaget och férmanlig f6r motparten inte nédvindigtvis
ska betraktas som en virdedverforing. En dilig affir” utgér dirmed inte nigon
virde6verforing 1 lagens mening.

I syfte att skydda bolagets borgenirer giller vissa, for alla slags
virdeoverforingar, gemensamma storleksmissiga begrinsningar som avgor
huruvida dispositionen dr tilliten eller ej. De aterfinns i 17 kap. 3 § ABL och
benimns beloppsspirren och forsiktighetsregeln. Alla transaktioner som ett
aktiebolag avser att foreta kan och ska i vissa fall enligt 17 kap. 2 § ABL
laglighetsprévas  jamlikt  dessa  regler.  Rittsverkningarna av  olovliga
virde6verforingar dr aterbiringsskyldighet och bristtickningsansvar enligt 17
kap. 6-7 §§ ABL.” Om de uppkommer ndgon brist vid aterbiringen sd ir de som
medverkat till beslutet om virdedverféringen ansvariga f6r bristen.

3.4.1 Beloppsspirren

Beloppsspirren, dven kallad tickningsprincipen, kommer till uttryck i 17 kap. 3
§ forsta stycket forsta meningen ABL och stadgar att ett bolag inte fir genomféra
en virde6verforing till aktiedgare eller annan om det inte skulle finnas full
tickning for det bundna egna kapitalet omedelbart efter verféringen. Alltsd
maste det bokférda virdet uppgé till minst det bokférda virdet pa skulder,
avsittningar och bundet eget kapital.% Finns det inte full tickning, de vill siga
fritt eget kapital, kommer hela virde6verforingen att triffas av férbudet.s!

Till grund for berikningen om en virdedverforing fir dga rum ska ligga
bolagets senast faststillda balansrikning, 17 kap. 3 forsta stycket andra meningen
ABL. Det innebir att beloppsspirren ska faststillas med utgangspunkt i vad som
vid beslutstidpunkten ir kint om foérhdllandena pa balansdagen f6r den senaste
balansrikningen. Hinsyn ska ocksa tas till eventuella dndringar som skett i det
bundna egna Kkapitalets storlek mellan balansdagen f6r den gillande
balansrikningen och tidpunkten fér virdedverféringsbeslutet.®2 Uppgifterna i

7> En 6ppen virde6verforing sker vanligen genom att bolagets verkstillande organ, efter ett
lagenligt stimmobeslut, f6r 6ver pengar till aktiedgarna.

76 En fortickt virdedverforing kan beskrivas som ett sedvanligt férmogenhetsrittsligt avtal, t.ex.
kop, penninglan eller pantfoérskrivning som i verkligheten ses som ett vederlagsfritt férfogande
6ver bolagets férmégenhet.

77 Prop. 2004/05:85 s. 370-371.

8 Skog, s. 82.

7 Se t.ex. NJA 2015 s. 359 och RH 2021:1264.

80 Prop. 2004/05:85 s. 382.

81 Se t.ex. RH 2021:1264.

82 Skog, s. 83-84.
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balansrikningen blir alltsd av avgérande betydelse for storleken pd det belopp
som far tas i ansprak vid en virdedverféring. Om nagon balansrikning inte har
faststillts torde det inte finnas utrymme f6r nagon virdedverforing. 3

3.4.2 TForsiktighetsregeln

Beloppsspirren kompletteras av forsiktighetsregeln 1 17 kap. 3 § andra stycket
ABL. Den foreskriver att en virdebverforing bara fir ske om den framstir som
forsvarlig med hinsyn till de krav som verksamhetens art, omfattning och risker
stiller pa storleken av det egna kapitalet samt bolagets konsolideringsbehov,
likviditet och stillning i 6vrigt. Tanken bakom bestimmelsen 4r att aktiebolag
inte ska kunna genomféra virdeSverféringar med stérre belopp dn dess
ekonomiska stillning limnar utrymme £6r med hinsyn till tredje mans intressen.s
Dirmed kan dven transaktioner som inte berdr det bundna egna kapitalet anses
olovliga.

Regeln kan anses utmanande att fixera till sin innebdrd.$s Arten och
omfattningen av bolagets verksamhet dr férhallandevis litt att Gverblicka men
lika tydligt 4r inte hur man ska se pa bolagets risker nidrmare om endast
foretagsspecifika eller dven omvirldsrisker omfattas. Det dr inte heller helt klart
vad termen konsolidering asyftar. Det dr friga om forhdllandet mellan eget
kapital och skulder.’s Men utefter vilken norm man ska bedéma bolagets
ekonomiska stillning och mdijligheter att pd lang sikt infria sina dtaganden ir
nagot oklart. Det dr inte mdjligt att ge ett svar pd frigan di en limplig
konsolideringsniva skiljer sig at bland olika bolag och dr beroende av bl.a. deras
storlek, dlder och bransch. Vad hinsyn till bolagets likviditet krdver kan ocksa
vara svart att faststilla. Det dr uppenbart att bolaget inte bor ta i ansprak likvida
medel f6r vinstutdelning i sidan utstrdckning att bolaget rakar utfér en
likviditetskris.s” Inga riktlinjer ges dock &ver pd hur ling sikt man behéver gbra
en likviditetsplanering och vilka antaganden som ska ligga till grund f6r denna.
Behovet av likvida medel beror ju ocksa pa hur bolagsledningen avser att anvinda
bolagets resurser i framtiden.

3.5 Sammanfattande slutsatser

Aktiebolaget bestir av flera bolagsorgan och foretrids av en bolagsledning
bestiende av en styrelse och i férekommande fall en verkstillande direktor, 8
kap. 1 § forsta stycket och 3 § ABL. Bolagsledningen ansvarar fér skétseln av
bolagets organisation och forvaltning enlig 8 kap. 4-5 och 29 §§ ABL och ska i
enlighet med lojalitets- och vardplikten alltid sdtta bolagets och aktiedgares

83 Andersson, Johansson, Skog, kommentaren 17 kap. 3 § ABL.
84 Prop. 2004/05:85 s. 372 och 382.

85 Skog, s. 84-85.

86 Prop. 2004/05:85 s. 382.

87 Prop. 2004/05:85 s. 382.

27



intressen 1 frimsta rummet. Minga niringsidkare viljer att bedriva sin
verksamhet genom denna typ av association dd den innehar flera fordelaktiga
egenskaper framfor allt f6r rorelser av stérre slag. Bland dessa éterfinns den
viktiga omstindigheten att ett aktiebolag dr en sjilvstindig juridisk person dir
aktiedgare inte har nagot personligt ansvar att betala f6r skulder och kostnader i
foretaget enligt 1 kap. 3 forsta stycket ABL. Aktiedgarnas privata ekonomi ar
totalt separerad frin bolagets ekonomi. Om féretaget hamnar i ekonomiskt
trangmal riskerar dgare endast att forlora det satsade kapitalet dd bolaget styrs av
bolagsledningen.

De ekonomiska rittigheter som tillkommer aktiedgare behéver, p.g.a. friheten
fran personligt ansvar i 1 kap. 3 § forsta stycket ABL, begrinsas genom lagregler
som uppstiller skydd fér fordringsdgare som ocksa har intresse av bolagets
soliditet och fortbestind. Ett sadant skydd 4r nédvindigt med hinsyn till att
dessa endast har bolagets férmogenhet att forhalla sig till. Skulle sddana regler
inte finnas eller fylla sin funktion dr risken att aktiebolag inte kan ingd de
torbindelser som behévs f6r att bedriva sin niringsverksamhet och upparbeta
vinst om inte patterna pi egen hand avtalar om olika typer av sidkerheter vid
affirer och laneférbindelser. Det legala minimikravet pd aktiekapital i 1 kap. 5 §
forsta och andra stycket ABL ska fungera som en marginal mellan ett bolags
tillgAngar och skulder. Beloppet idr fundamentalt f6r det aktiebolagsrittsliga
kapitalsystemet eftersom 6vriga bestimmelser pa ett eller annat sitt anknyter till
det. Virt att notera ir att det nuvarande aktiekapitalkravet rent historiskt dr det
ligsta det ndgonsin varit. Virde6verforingsreglerna i 17 kap. 3 §§ ABL, d.v.s.
beloppspirren och forsiktighetsregeln, dmnar férhindra att alltfér vidlyftiga
virde6verforingar som riskerar bolagets framtida mdijligheter till betalning av
fordringar gors.
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4 Styrelsens handlingsplikt vid kapitalbrist

4.1 Reglering

4.1.1 Skyldighet att uppratta en kontrollbalansrikning

Den férsta dtgird som styrelsen ska vidta inom ramen f6r sin handlingsplikt vid
misstanke om kapitalbrist eller resultatlés utmitning aterfinns i 25 kap. 13 § ABL.
Bestimmelsen  stadgar att styrelsen 4dr skyldig att uppritta en
kontrollbalansrakning 1 tvd situationer. Styrelsen ska genast uppritta en
kontrollbalansrikning ndr det finns skil att anta att bolagets egna kapital
understiger hilften av det registrerade aktiekapitalet, den s.k. kritiska gridnsen,
enligt forsta punkten. Styrelsen ska enligt andra punkten ocksd genast uppritta
en kontrollbalansrikning om det visar sig att bolaget saknar tillgAngar for att
betala en utmitningsfordring enligt 4 kap. utsokningsbalken (1981:774). Har
avses da en utmatningsforrattning har dgt rum utan att tillrdckliga utmitningsbara
tillgdngar finns och da det utan en sidan forrittning har faststillts att bolaget
saknar tillgangar.’ I det foljande fokuseras pa ndr bolagets aktiekapital saknar
tickning till mer dn hilften berdknad enligt 1 kap. 5 § forsta och andra stycket
ABL, d.v.s. dr 12 499 kronor eller ligre. Om bolaget 4r skyldig att ha en revisor
eller valt att ha en revisor ska denne granska kontrollbalansrikningen, se 1 kap.
12b § och 9 kap. 1 § ABL. I andra fall behéver inget revisorsyttrande inhdmtas. 8
For att tolka 25 kap. 13 § ABL pd ritt sitt dr det viktigt att utréna vad
rekvisiten har for betydelse. Vad som avses med skl att anta” och ”genast”
framgar inte av lagtexten, vigledning fir dirfér sékas i andra rittskillor.
Bedémningen kring nir styrelsen har skl att anta” ska vara objektiv. Den
ska baseras pa slutsatser som en normal aktsam styrelseledamot kan antas dra
utifrdn information den erhallit om bolagets utveckling.® Ofta intriffar detta
samtidigt som styrelsen har vetskap om att bolagets ekonomi férsimrats och
misstanke om att den kritiska grinsen passerats.! Si kan vara fallet om négon
affir har slagit fel eller om marknadsférindringar lett till att virdet pd bolagets
tillgangar sjunker.”2 Det spelar ingen roll om styrelseledamot insag eller bort inse
att det forelag kapitalbrist utan det dr tillrdckligt att bristen dr befarad for att

88 Prop. 2000/01:150 s. 91; prop. 1979/80:143 s. 186 s. 16.

8 Prop. 2009/10:204 s. 82-83; Lindskog, avsnitt 6.5.

% Nerep, Adestam, Johan, kommentaren till 25 kap. 13 § ABL; Nerep, Erik, Aktiebolagsrittslig analys:
Ett tvirsnitt av nyckelfragor, Norstedts Juridik AB, Stockholm, 2003 (cit. Nerep), s. 487.

91 Prop. 1979/80:143 s. 186.

92 Lindskog, avsnitt 3.1.3.
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behéva agera.” Styrelsen har ju i och med sina arbetsuppgifter i 8 kap. 4-5 §§
ABL och sysslomannauppdrag en lojalitets- och vardplikt som inkluderar att ha
god kunskap om bolagets finansiella situation. Det forutsitter att
styrelseledaméter 16pande haller sig underrittande och aktivt medverkar med att
ta emot information harom.%

Tidpunkten ”genast” kan inte likstills med det tidigare begagnade uttrycket
of6rdréjligen? som skulle tolkas som skyndsamt. Istillet far det forstds som att
styrelsen som organ ges nigra dagars rddrum for att sammantrida, analysera
bolagets ekonomi och uppritta kontrollbalansrikningen.% Det dr naturligt att det
dréjer viss tid mellan did misstanken av kapitalbrist uppkommer och
firdigstillandet av kontrollbalansrikningen. En bedémning ska goras 1 varje
enskilt fall mot bakgrund av fOretagsspecifika faktorer siasom rorelsens
omfattning och komplexitet, innehdll och tid under rikenskapsiret.”” Som
huvudregel anses atta veckor vara en godtagbar tid med brasklappen om att det
ivissa fall kan finnas sirskilda skil som féranleder en kortare alternativt en lingre
tidsfrist.% Det bor dock inte kunna bli friga om mer dn hogst nigon eller ett par
manader.”

Kontrollbalansrikningen ska, nir det gor sig gillande, enligt 25 kap. 14 §
forsta stycket ABL upprittas av styrelsen enligt tillimplig lag om arsredovisning
med de i paragrafen medgivna justeringar for tillgdngar och skulder. Justeringar
utover de som anges ir inte tillitna.10

Specifikt for kontrollbalansrikningen dr att den far virderas ndgot annorlunda
in en sedvanlig balansrikning. Kontinuitet behéver alltsa inte féreligga med
hinsyn till tidigare redovisningsprinciper.tt Vid en typisk balansrikning
genomfors en forsiktig virdering av bolagets tillgdngar for att mojliggdra
jimforelse mellan olika rikenskapsar. En kontrollbalansrikning f6rséker 4 sin
sida astadkomma en mer realistisk virdering av bolagets tillgdngar vid en viss
given tidpunkt varfér man t.ex. fir skriva upp virdet av tillgingar och ned virdet
av avsittningar givet att virderingsprinciperna som anvinds dr férenliga med god
redovisningssed!2 i 2 kap. 2 § ARL.1 Genom en sirskild justeringspost kan man
ta dessa férmdnliga Gvervirden i beaktande. Virderingen av tillgingarna ska inte
paverkas av bolagets prekira situation utan ske utifrdn antagandet att bolaget ska

93 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 13 § ABL.

94 Prop. 1979/80:143 s. 186; Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 13 § ABL. Se
aven t.ex. NJA 2009 s. 221; NJA 1988 s. 620; RH 1994:17.

95 Prop. 2000/01:150 s. 92.

9 Prop. 2000/01:150 s. 91; Lindskog, avsnitt 2.5.1.

97 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 13 § ABL.

98 Prop 2000/01:150 s. 49; RH 2004:2553; RH 2006:2480.

99 Prop 2000/01:150 s. 91 och 88; NJA 2005 s. 792.

100 Prop 2000/01:150 s. 92-94; SOU 1999:39 s. 99-100.

101 Sandstrom, s. 342. Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 370.

102 God redovisningssed ér en rittslig standard som stéller krav pd planeringen, bemanningen och
genomférandet av uppdraget samt pa revisorn ver hur rapportering och dokumentation av
revisionsuppdraget ska ske. Se t.ex. FAR:s rekommendation RedR 2 Kontrollbalansrikning som
inkluderar stillningstagande till hur ordinatie regelverk for drsredovisning, de s.k. K-regelverken,
ska och far tillimpas vid upprittande av en kontrollbalansrikning.

103 Prop. 2000/01:150, s 39; Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 14 § ABL.
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fortsitta sin verksamhet i enlighet med fortlevnadsprincipen i 2 kap. 4 § forsta
stycket forsta punkten ARL. Ett s.k. slaktvirde, d.v.s. virdet vid avveckling, p.g.a.
snabb forsiljning, férvintade uppsigningsléner och andra potentiella framtida
hindelser ska dirfoér inte vigas in.!* Virderingen ska istillet inriktas pd en
tidpunkt sd ndra bolagsstimman som moijligt.15 Kontrollbalansrikningen kan
saledes utvisa att bolaget befinner sig i en bittre, men aldrig simre, situation dn
vad som dr fallet enligt tidigare balansrikning som upprittats utefter de vanliga
reglerna.1 Den innefattar en sufficiensprévning dir faktiska skulder riknas bort
fran faktiska tillgangar vilket leder fram till ett resultat om bolaget dr sufficient
eller insufficient samt hur néra grinsen det dr.17

Att det egna kapitalet sjunker dr ofta en indikation pd att bolaget presterar
svagt. 25 kap. 13 § ABL utloser dirfor en aktivitetsplikt f6r styrelsen att vidta ett
i lag foreskrivet handlingsménster for att hantera situationen av
underkapitalisering. Syftet med att uppritta en kontrollbalansrikning 4r att
klarligga kapitalbristens omfattning och varsko aktiedgarna om bolagets
besvirlica ekonomiska situation samt utgbra ett instrument for
styrelseledaméterna att uppfylla sin aktivitetsplikt och undvika medansvar i 25
kap. 18 § forsta och andra stycket ABL.08 Anledningen till att
kontrollbalansrikningen kontrolleras av en utomstiende oberoende part dr att
hindra styrelsen fran att kunna limna oriktiga och missvisande uppgifter som kan
leda till en felaktig bild av bolagets ekonomi.1® Revisorns uppgift regleras i 9 kap.
3 § forsta stycket ABL och dr bla. att granska och uttala sig om bolaget har
upprittat kontrollbalansrikningen enligt lagens bestimmelser, for att undvika
detta.

4.1.2  Skyldighet att sammankalla till en f6rsta kontrollstimma

Om kontrollbalansrikningen i 25 kap. 14 § ABL utvisar att den kritiska grinsen
for aktiekapitalet dr passerat ska styrelsen som ett nista steg i sin handlingsplikt
snarast mojligt utfirda kallelse till en forsta bolagsstimma som ska préva om
bolaget ska gi i likvidation enligt 25 kap. 15 § férsta stycket fOrsta meningen
ABL. Styrelsen ska infér sammantridet uppritta ett fullstindigt frslag till beslut
med de uppgifter och handlingar som anges i 25 kap. 3-4 §§ ABL enligt 25 kap.
15 § forsta stycket andra meningen ABL. Kallelsen ska skickas till aktiedgarna
senast sex veckor efter det att revisorn i tillimpliga fall slutfért sin granskning
och kontrollbalansrikningen presenterats for styrelsen, se 7 kap. 18 och 23 §
forsta stycket ABL. For det fall att styrelsens forslag innefattar ett beslut om
likvidation ska kallelsen dven ange det huvudsakliga innehéllet i férslaget och

104 Lofgren, Fagerberg, Lagerstedt, Persson Osterman, Svensson, s. 45

105 Prop 2000/01:150 s. 94.

106 Prop 2000/01:150 s. 37-38; SOU 1999:36 s. 92; Johansson, s. 388.

107 Nerep, s. 493.

108 Prop. 2000/01:150 s. 35; Prop. 1975:103 s. 501; Andersson, Johansson, Skog, kommentaren till
25 kap. 14 § ABL.

109 Prop. 2000/01:150 s. 91; Prop. 1990/91:198, s. 8.
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torslaget hallas tillgdngligt for aktiedgarna under minst tvd veckor fore
bolagsstimman, 25 kap. 5-6 §§ forsta stycket ABL.

Vil pd bolagsstimman ska kontrollbalansrikningen och revisorns yttrande
liggas fram, 25 kap. 15 § andra stycket ABL. Moijlighet finns att géra de
justeringar som behdvs for att kontrollbalansrikningen ska spegla férhillandena
pa stimmodagen.!0 Ifall justeringarna medfor att det finns full tickning fo6r
aktickapitalet behover styrelsen inte vidta nagra ytterligare atgirder. Detsamma
giller om ny information visar att bolagets aktickapital aldrig understigit den
kritiska grinsen. Men om aktiekapitalet enligt 1 kap. 5 § forsta och andra stycket
ABL i sin helhet inte dr tdckt mdste styrelsen gi vidare med forfarandet. Da ska
bolagsstimman, pa grundval av dokumenten, besluta om kapitalbristen kan likas
eller om bolaget ska trida i likvidation. Kontrollbalansrikningen tjinar som
underlag f6r stimman att besluta om bolaget har ekonomiska forutsittningar att
kunna drivas vidare eller inte.!t Om bolagsstimman frivilligt beslutar om
likvidation ska detta som regel verkstillas omgiende enligt 25 kap. 1 och 9 {§
ABL. Om bolagsstimman viljer att fors6ka lika kapitalbristen intrdder bolaget i
en radrumsfrist om dtta manader fram till och med den andra kontrollstimman
under vilken aktiedgarna tar Gver och fir utrymme att planera och vidta limpliga
rekonstruktionsdtgirder.l2 Metoderna att atgirda kapitalbristen varierar och kan
kombineras pa olika sitt. Till de vanligaste hor vinster, tillskott av aktiedgare eller
annan, eftergift av fordran av aktiedgare eller annan, minskning av aktiekapitalet
och nyemission till éverkurs.!'> Ett annat, men omdiskuterat, instrument foér
kapitaltickning dr de s.k. kapitaltickningsgarantierna.i4 Styrelsen omfattas under
denna period inte av nagon aktivitetsplikt.115

4.1.3 Skyldighet att sammankalla till en andra kontrollstimma

Om bolagsstimman under den férsta kontrollstimman beslutat om att férséka
atgirda kapitalbristen i bolaget ska styrelsen som ett efterféljande steg i sin
handlingsplikt ~ innan  ridrumsfristen 16pt ut uppritta en andra
kontrollbalansrikning och inhdmta yttranden fran revisor enligt 25 kap. 16 §
andra stycket fOrsta meningen ABL samt kalla till en andra kontrollstimma
utefter samma regler som i 25 kap. 15 § ABL. Ifall bolaget genomgir en
toretagsrekonstruktion under det att radrumstristen pagar behéver dock en andra
kontrollstimma inte hillas tidigare 4n tvd manader efter det att rekonstruktionen
upphort enligt 25 kap. 16 § forsta stycket andra meningen ABL, vilket kan dra ut
tidsspannet ytterligare.

Pa  bolagsstimman ska den nya kontrollbalansrikningen  och
revisorsutlitandet presenteras, 25 kap. 16 § andra stycket andra meningen ABL,

110 Prop. 2000/01:150 s. 94-95; Andersson, Svante, Skog, kommentaren till 25 kap. 15 § ABL.

111 Prop. 2004/05:85 s. 873: prop. 2000/01:150 s. 37; Lindskog, avsnitt 5.3.

112 Tindskog, avsnitt 5.5; Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 15 § ABL.

113 Skog, s. 80-81 och 96-97; Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 374.

114 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 16; Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag,
s. 374; Sacklén, s. 150-152.

115 Prop. 2000/01:150 s. 34; Lindskog, avsnitt 5.5.
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och fragan om bolaget ska trida i likvidation provas pad nytt, 25 kap. 16 § férsta
stycket forsta meningen ABL.16 Aven hir kan endast kontrollbalansrikningen
ligga till grund f6r bedémningen.!'” Det 16nar sig dirfor inte att f6rska visa att
ekonomin i sista sekund forbittrats genom nya affirer eller dylikt. Redovisar den
nya kontrollbalansrikningen att hela aktiekapitalet 4r tickt av férmégenhet kan
driften av bolagets verksamhet fortsitta. Visar den nya kontrollbalanstikningen
att det fortfarande foreligger kapitalbrist ska bolagsstimman anséka om frivillig
likvidation enligt 25 kap. 1 § ABL.

Om den andra kontrollstimman inte halls, den nya kontrollbalansrikningen
inte granskats av bolagets revisor eller bolagsstimman underldter att besluta om
frivillig likvidation enligt 25 kap. 1 § ABL vid kvarvarande kapitalbrist ska
styrelsen, inom tva veckor frin den att andra bolagsstimman hallits eller skulle
hallas, anstka om tvingslikvidation hos domstol enligt 25 kap. 17 foérsta och
andra stycket ABL. En sddan ansékan kan dven gbras av en enskild
styrelseledamot, verkstillande direktdr, revisor och aktiedgare efter
radrumsfristens utging, 25 kap. 17 § andra stycket tredje meningen ABL.
Revisorn bér dock avvakta med en ansdkan da det egentligen 4r bolagsledningens
och aktiedgarnas sak.!8 Ett beslut om tvangslikvidation fran domstol giller med
omedelbar verkan, 25 kap. 17 § fjirde stycket ABL. S6kanden kan inte aterkalla
sin talan.!? Beslutet kan endast upphivas om det visar sig att férutsittningarna
for likvidationsbeslutet saknades nidr domstolen meddelade sitt beslut eller om
den som gjort ansdkan saknat behorighet. Om det emellertid under
handliggningen av likvidationsférfaranden i ritten, men fore beslutet om
likvidation, visas att bolagsstimman har faststillt en kontrollbalansrikning som
utvisar full kapitaltickning ska bolaget inte tvangslikvideras, 25 kap. 17 § tredje
stycket ABL.120

4.1.4 Styrelseledamoters ansvar vid férsummelse

Overtridelse av 25 kap. 13-17 §§ ABL sanktioneras genom att medansvar fér
aktiebolagets forpliktelser kan uppkomma. Foér bolagets foretridare, d.v.s.
styrelseledamoter och andra som handlar pa bolagets vignar t.ex. verkstillande
direktor, firmatecknare och fullmiktige, fastslas det personliga betalningsansvaret
125 kap. 18 § forsta och andra stycket ABL. Bestimmelsen trdffar savil édldre
som nya registrerade styrelseledamoter under férutsittning att de givits tid att
sdtta sig in 1 bolagets férhallanden. 2t Dirutdver omfattas personer som haller sig
i bakgrunden med avsikt att férséka undvika de plikter som omfattar en

116 Prop. 2000/01:150 s. 96.

17 T RH 1996:114 konstateras att bristen maste vara likt inom rddrumsfriheten - om detta 7ir
kontrollbalansrikningen exklusivt bevismedel”.

118 Sandstrom, s. 343.

119 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 17 § ABL. Se dven t.ex. NJA 2002 s.
112.

120 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 17 § ABL

121 Lofgren, Fagerberg, Lagerstedt, Person Osterman, Svensson, s. 69. Se dven t.ex. NJA 2012 s.
858.
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styrelseledamot men dndé utovar inflytande 6ver verksamheten pd sd sitt att den
1 praktiken fungerar som en styrelseledamot i bolaget, s.k. shadow director!22.123

For att hallas ansvarig enligt 25 kap. 18 § forsta och andra stycket ABL ska
styrelsen ha underlatit att uppritta och lita bolagets revisor granska
kontrollbalansrikningen enligt 25 kap. 13 § ABL, sammankalla till en férsta
kontrollstimma enligt 25 kap. 15 § forsta stycket ABL eller ans6ka hos domstol
om att bolaget ska gi i likvidation enligt 25 kap. 17 § andra stycket ABL, se forsta
till tredje punkten i paragrafen. Ansvaret giller dock inte om det funnits fog for
antagandet att faktiskt kritisk kapitalbrist foreldg nir styrelsen hade skil anta
detta, men bolagets ekonomiska stillning direfter men innan
kontrollbalansrikningen senast skulle vara upprittad forbittrats sa att faktiskt
kritisk kapitalbrist inte lingre forelag, 25 kap. 18 § fjdrde stycket. ABL Styrelsens
ledaméter svarar solidariskt f6r de forpliktelser som uppkommer f6r bolaget
under den tid som underldtenheten bestar, 25 kap. 18 § forsta stycket ABL.
Ansvarsperioden upphér forst nir rittelse skett eller styrelsen vidtagit de atgirder
som anges 1 25 kap. 20 § ABL. M.a.o. ord upphdr betalningsansvaret om en
ansOkan om tvangslikvidation inges till ritten enligt 25 kap. 17 § andra stycket
ABL, om en kontrollbalansrikning som utvisar full kapitaltdckning och ir
granskad av bolagets revisor och lagts fram pa bolagsstimman eller om beslut
om likvidation har fattats.

Bevisbordan vad giller faktisk kapitalbrist dvilar den som gor gillande
betalningsansvar. Dock atnjuter denne en viss bevislittnad i férhallande till de
beviskrav som normalt giller i tvistemal.12¢ Méjlighet att undga ansvar, d.v.s. att
exculpera sig, foreligger endast om vederbérande kan uppvisa individuella
térhallanden som visar att han eller hon inte varit férsumlig, 25 kap. 18 § tredje
stycket ABL. Ansvarsfrihet kan exempelvis beviljas om styrelseledamot fatt
missvisande information, haft laga f6rfall sisom sjukdom eller réstat £6r att £6lja
lagens handlingsregler.12s Ansvaret i1 25 kap. 18 § férsta och andra stycket ABL dr
accessorisk 1 férhallande till en fordran och preskriberas om inte talan vicks inom
tre 4r frin uppkomsten av den foérpliktelse som ansvaret avser eller inom ett ar
fran det att forpliktelsen skulle ha fullgjorts, se 25 kap. 20a § forsta stycket ABL.126
Alltsd kan féretridaren vara betalningsansvarig £6r andra forpliktelser for bolaget
som uppkommer vid en senare tidpunkt, sa linge talefristen i friga om dessa
forpliktelser inte har 16pt ut.

Ett dsidosittande av 25 kap. 13-17 §§ ABL kan dven féranleda ett individuellt
skadestindsansvar enligt 29 kap. 1 § forsta stycket ABL f6r rena
tormoégenhetsskador. Om en styrelseledamot under sitt uppdrag uppsatligen eller

122 Institutet hdrror fran brittisk ritt och inférdes i svensk ritt genom uttalanden i litteraturen under
bérjan av 1900-talet. De erkindes forst av HD genom obiter dicta i NJA 1997 s. 418.

123 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 381; Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 39-42.
Se dven t.ex. NJA 2017 s. 690.

124 Prop. 2000/01:150 s. 49 med hinvisning till vad som framkommer om bevisb6rdans placering
och bevislittnaden i NJA 1988 s. 620 och NJA 1993 s. 484.

125 Se t.ex. NJA 2003 s. 550 och NJA 2014 s. 892. Se vidare Lofgren, Fagerberg, Lagerstedt, Persson
Osterman, s. 64.

126 Prop. 2012/13:65 s. 11-12; Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 20a § ABL.
Se dven t.ex. NJA 2019 s. 941 och RH 2015:42.
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av oaktsamhet skadar bolaget, en aktiedgare eller tredje man genom Gvertridelser
av ABL, tillimplig lag om arsredovisning eller bolagsordningen, ska denne ersitta
skadan. Detsamma kan sigas om medvillande'?” och shadow directors®. Aven
asidosittandet av andra lagar eller féreskrifter genom vilka en styrelseledamot har
alagts plikter mot bolaget torde kunna grunda ansvar, tex. direktiv fran
overordnade bolagsorgan och innehéllet i anstillningsavtal.'?? Dirutdver ska
vigas in vad som f6ljer av lojalitets- och vardplikten.13 Culpabedémningen dr
objektiv. For att skada ska vara ersittningsgill behéver det foreligga ett
orsakssamband mellan handlingen eller underlitenheten och den intriffade
skadan. Personliga férhillanden sisom kompetens ska generellt inte beaktas om
inte t.ex. en ledamot har expertkunskap inom ett visst omrade vilket i sidana fall
kan medfora en stringare bedémning.13 Ersittning for direkta!® och indirekta!3
skador som medfért kostnader, inkomstbortfall eller virdeminskning pd bolagets
egendom ska ske enligt allmidnna skadestdndsrittsliga regler och principer. 3+

Angiende bevisbérdan har den skadelidande att visa att den skadevéllande
varit oaktsam.3s Talan mot styrelseledamot om skadestind till bolaget p.g.a.
beslut eller dtgird under ett rikenskapsar ska som huvudregel vickas inom ett ar
fran det att drsredovisning och revisionsberittelse lades fram pd bolagsstimman
enligt 29 kap. 10 § ABL.

Notera dock att risken fér att drabbas f6r skadestind p.g.a. vardsloshet torde
vara lagt. Aven om det ir osikert om en utvecklad business judgment rule (BJR)
aterfinns inom svensk ritt kan av réttspraxist® uttyda att bolagsledningen har ett
relativt stort handlingsutrymme.!¥ Domstolen har varit forsiktig med att prova
affirsmassigheten i beslut som visat sig vara ogynnsamma, om vederbdrande

127NJA 1998 s. 734.

128 NJA 2009 s. 210 och NJA 2009 s. 221. Se vidare Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 381 och
Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 39-42.

129 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 29 kap. 1 § ABL; Dotevall, Bolagsiedningens
skadestindsansvar, s. 49.

130 Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 49.

131 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 29 kap. 1 § ABL; Dotevall, Bolagsiedningens
skadestindsansvar, s. 58-60.

132 Med direkta skador forstis en skada som direkt drabbar aktiedgare eller borgenirer utan att
bolaget asamkas ndgon skada, t.ex. om en bank limnar penninglin till ett bolag pagrundval av en
vilseledande drsredovisning,

133 Med indirekta skador menas en skada som drabbar bolaget direkt och direfter indirekt dsamkar
aktiedgare och borgenirer skada, t.ex. om en virdedverforing sker i strid med 17 kap. 3-4 §§ ABL
vilket paverkar bolaget direkt och endast indirekt aktiedgare och borgenirer.

134 Prop. 1997/98:99 s. 189; SOU 1995:44 s. 253.

135 Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 57.

136 TNJA 2012 s. 858 gor HD nagon slags BJR bedémning i friga om kapitalbristreglerna. Av NJA
2013 s. 145 framgar att om ett beslut har fattats efter en f6r beslutssituationen god metodologisk
ordning, bor dess innehdll i regeln anses godtagbar. Ytterligare rittsfall som talar mot samma
riktning dr NJA 2013 s. 842, NJA 2014 s. 798 och NJA 2015 s. 1040.

137 Jfr exempelvis Anderssons uppfattning med Svernlévs uppfattning. Se Andersson, Jan, Business
Judgment rule (BJR) och ansvarsfribet i svensk ritt: behovs bide hingste och livrem?, Festskrift till Rolf Dotevall,
2020 (cit. Andersson, Business judgment rule (BJR) och ansvarsfiibet i svensk ritt: behovs bade hingsle och
livrem?); Svernlov, Catl, En svensk business judgment rule kan utlisas nr praxis, Advokaten, nr. 9, 2019,
https://www.advokaten.se/Tidningsnummer/2019/nr-9-2019-argang-85/en-svensk-business-

judgment-rule-kan-utlasas-ur-praxis/ (himtad 2023-05-21).
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handlat i god tro, med den omsorg en fornuftig person visar och utifran bolagets
bista intresse.

4.2 Bestimmelsernas syfte och funktion

42.1 Primirt skydd for borgenirer och sekundirt skydd for
aktiedgare

Regler om en skyldighet till likvidation som en f6ljd av kritisk kapitalbrist har
funnits sedan 1895 drs ABL och vidareutvecklats i de dirpé foljande ABL lagarna.
Vissa skillnader har genomforts, tex. gillande kapitalbristgrinsen och
radrumsfristen, men annars dr reglerna i princip densamma.!® Trots det har
indamdlen i lagférarbeten inte varit tydligt fixerade. I férarbetena till 1944 ars
ABL stipulerades att reglerna hade till syfte att befordra sundhet inom
aktiebolagsvisendet.!® Vid en studie av regleringen framférde Danielsson att
reglerna inte avser att medféra nagon skillnad mellan olika borgenidrsgrupper
men att likvidationsskyldigheten dndd dr tdnkt att tjina borgenirer till skydd.140
Grunden var en forestillning om att det dr férkastligt och bér hindras att ett
aktiebolag fortsitter rorelsen efter att aktiekapitalet forlorats. Denna allméinna
instillning kvarstod i senare férarbeten.t#t 1 1975 ars ABL upprepades skyddet
tor det bundna kapitalet vara ett led i skyddet f6r aktiebolag att inte kunna
fortsdtta sin verksamhet om aktiekapitalet helt eller till visentlig del gatt
forlorad.142

Syftet med kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§ ABL har i senare férarbeten
utvecklats vara att skydda borgenir genom att sikerstilla att aktiebolaget alltid
har tillgdngar som minst svarar mot bolagets skulder sd att deras fordringar kan
betalas.3 De ska sitta upp granser for hur lingt en férlustbringande verksamhet
far fortsitta drivas innan erforderliga dtgirder mdste vidtas.i Utdver
borgenirerna forutsitts dven aktiedgare skyddas av bestimmelserna da de antas
ha ett intresse av att bli underrittade 1 god tid om bolagets ekonomiska situation
for att kunna Gverviga vilka dtgirder som kan och bor vidtas.!# Tanken dr att
styrelsen, genom den lagforeskrivna handlingsplikten i 25 kap. 13-17 §{§ ABL,
pressas att agera for att klargéra om kapitalbrist féreligger och om sadan ar
konstaterad snabbt pabotja en sanerings- eller avvecklingsprocess under ordnade
former.14 Fullgdr inte bolagets féretridare denna handlingsplikt riskerar de sjilva

138 Lindskog, avsnitt 2.1.

139 SOU 1941:9 s. 567.

140 Nerep, Samuelsson, Adestam, s. 39.

141 SOU 1971:15 s. 324-326.

142 Prop. 1975:103 s. 217.

143 Prop. 2000/01:150 s. 34.

144 Prop. 2000/01:150 s. 34 jamte NJA 2018 s. 1038.
145 Prop. 2000/01:150 s. 35.

146 Prop. 2000/01:150 s. 44 och 47.
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att bli personligt ansvariga gentemot tredje man enligt 25 kap. 18 § fSrsta och
andra stycket ABL. Hotet om medansvaret utgér sitillvida en patryckande
funktion som ska soka framtvinga efterlevnad av systemet.’ Sanktionsformen
uppritthéller systemet, snarare dn att verka avskrickande som t.ex. straff. Det
anses dven ha en viss reparativ funktion da borgeniren kompenseras for de
skador som ett felaktigt agerande lett till.

I jaimforelse med det allminna skadestindsansvaret i 29 kap. 1 § forsta
stycket ABL dr medansvaret i 25 kap. 18 § f6rsta och andra stycket ABL ett
starkare skydd for borgenirer da styrelseledaméters personliga betalningsansvar
intrider oaktat om underlitenheten att foélja handlingsreglerna lett till nigon
skada eller ej.148 Att lata ledaméterna svara fOr kapitalbristreglerna endast med ett
bolagsrittsligt skadestindsansvar skulle vara mindre effektivt eftersom ett
orsakssamband mellan styrelseledamotens underldtenhet att vidta limpliga
atgirder fOr att sitta bolaget i likvidation och uppkommen forlust f6r borgenir
kan vara svart att styrka. Siledes utgdr medansvaret en Dbittre
patryckningsfunktion for att formid ledamoterna att folja det lagforeskrivna
handlingsménstret 1 25 kap. 13-17 §§ ABL. Det allminna skadestindsansvaret i
29 kap. 1 § forsta stycket ABL 4 andra sidan Okar incitamentet for
foretagsledningen att individuellt fullgéra sina skyldigheter pé ett mera generellt
plan.®  Vid oaktsam eller uppsatlig handling som lett til en ren
formogenhetsskada utgar ersittning fran skadevallaren till den skadedrabbade i
syfte att fOrsOka reparera skadan. Denna reparation ska tillmitas stérre vikt dn
den som medansvaret tillgodoser di den allminna skadestindsritten utgor
grunden fér de bedémningar som pakallas inom ramen f6r aktiebolagsrittsliga
forhallanden. 150

4.2.2  Avvecklingsintresse, varningsintresse och radrumsintresse

En person med framtridande roll 1 den rittspolitiska debatten, Lindskog, har
etablerat separata skyddsintressen olika intressegrupper dtnjuter, som har
accepterats av juridisk litteratur. Enligt Lindskog motiveras syftet med den
patryckningsfunktion som regeln om personligt betalningsansvar i 25 kap. 18 §
forsta och andra stycket ABL ger upphov till av tre olika intressegrupper:
befintliga borgendrer, tillkommande borgenirer samt aktiedgare. Befintliga
borgenirer har ett intresse av att aktiebolag avvecklas si tidigt som mdjligt innan
hela bolagets kapital hinner konsumeras sa att de i storsta méjliga méan kan fa
ersittning for sina fordringar, s.k. avvecklingsintresse. Detta anses vara det
frimsta syftet med regelverket, trots att en dtskillnad mellan befintliga och
tilkommande borgenidrer inte gors 1 lagtext eller tas upp i fOrarbeten.
Tillkommande borgenirer har inte ett sidant intresse eftersom de dnnu inte ingar
i ndgon relation till bolaget. Fér sidana potentiella borgenirer dr det istillet

149 Lindskog, avsnitt 1.1.4, 1.2.2 och 1.2.4.

148 Lindskog, avsnitt 1.2.3.

149 Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 29 kap. 1 § ABL.

150 Lindskog, avsnitt 1.2; Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 29 kap. 1 § ABL.
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betydelsefullt att f4 information om bolagets stillning si att de inte ingar ndgon
torbindelse med bolaget som gor att de riskerar att férlora kapital p.g.a. bristande
sufficiens, s.k. varningsintresse. Avseende aktieigarna har de ett intresse av
radrum for att hinna vidta limpliga atgirder for att lika kapitalbristen innan det
ir for sent for bolaget att kunna rdddas, s.k. ridrumsintresse. Annars kan
livsdugliga bolag som rakat ut f6r kortvarig tillfillig férlust och har mojlighet att
reparera sin ekonomi behova liggas ned.15!

Med hjilp av Lindskogs uttalanden blir det littare att urskilja motiven bakom
kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-120a §§ ABL som diskuterats i ovanstiende
avsnitti2. Av férarbeten framgér att regleringen avser att skydda i férsta hand
bolagets borgendrer och i andra hand bolagets aktiedgare. 15 Genom att ta i
beaktande de olika typer av intressegrupper som finns, d.v.s. befintliga
borgenirer, tillkommande borgendrer samt aktiedgare, blir det tydligare hur
lagstiftaren resonerat. Borgenirernas intresse av avveckling och varning
prioriteras framfér aktiedgarnas intresse av ett alltfor lingt radrum varfér en
tidsfrist finns. De uppstillda tidsramarna bolaget har att férhalla sig paskyndar
avvecklingen. I och med att likvidationen registreras blir den kind for
borgenirerna. I vissa fall kan dven aktiedgare gynnas av en snabb avveckling da
de kan behalla en storre andel av sina medel som annars hade gatt forlorade i
fortsatt drift. Samtidigt fir borgenirernas intresse av en snabb avveckling till viss
del std tillbaka fOr aktiedgarnas intresse av rdadrum for att, om mojligt,
rekonstruera bolaget. En avvigning har gjorts mellan bada intressenters intressen
vilket utmynnat i ett, d&tminstone pastatt, storre skydd fér borgenirer.

4.3 Kritik som kan anféras mot bestimmelsernas syfte
och funktion

4.3.1 Aktickapitalets laga miniminiva

Av den tidigare redogérelsents framgir att kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a
§§ ABL har utformats sa att de utgar fran aktickapitalet. Sifort styrelsen har
misstanke om kapitalbrist, grundat pd beloppet i 1 kap. 5 § forsta och andra
stycket ABL, ska de paborja sin handlingsplikt och uppritta en
kontrollbalansrikning enligt 25 kap. 13-14 §§ ABL. Sedan fortsitter
handlingsplikten med att styrelsen foljer féreskrifterna i 25 kap. 15-17 §§ ABL.
Den legala minimigrinsen i 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL har
historiskt  p.g.a.  diverse  orsaker  och  avvigningar,  férindrade
omvirldsférhdllanden och EU:s paverkan, stadigt justerats neddt och ligger

151 Lindskog, avsnitt 1.1.4; Nerep, Samuelsson, Adestam, kommentaren till 25 kap. 13 § ABL. Se
dven NJA 2018 s. 602 som anvint termerna.

152 Se avsnitt 4.2.1.

153 Prop. 2000/01:150 s. 34-35, 44 och 47.

154 Se avsnitt 4.1-4.2.
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numera pa 25 000 kronor vilket 4r vildigt ldgt. Ser man till vad 25 000 kronor
ricker till i relation till dagens sambhille dr beloppet férsumbart, sdrskilt med
beaktande av att foretag generellt sett genomfor riskfyllda affarer och har fler och
hégre kostnader dn privatpersoner.ss Summan kan enkelt férbrukas pa en dags
verksamhet.!5 Den kritiska grinsen kan ligea pa en sd lig niva som 12 500 kronor
vilket innebir att kapitalbrist kan upptrida ofta och mdnga ginger av enda
faktura.

I de fall dd bolag har ett hégre aktiekapital dn vad lagens minimikrav stadgar
och bolagsordningen innehéller en bestimmelse som medger ett variabelt
aktiekapital kan dessutom bolaget féreta en oikta sanering och genom en
redovisningsteknisk atgird enligt 20 kap. 1 § forsta stycket ABL sitta ner det
aktiekapitalet till det ligsta beloppet. En sadan sdnkning innebir dock enligt min
mening endast en tillfillig 16sning. Det leder till att de befintliga borgenirerna
kvarstir i samma om dn simre sits di ingen ny férmogenhet faktiskt tillfors
bolaget och borgenirerna kan ha ingatt férbindelser med bolaget baserat pa dess
starka stillning vad giller ett hogt registrerat aktiekapital. Om bolaget inte haft
ett hogt aktiekapital kanske borgendren skulle ha stillt upp andra villkor £6r deras
férbindelse.

Minga kritiker, inklusive mig sjilv, anser att aktiekapitalet som
borgendrsskydd har férlorat sin legitimitet.1s” Man kan nistan ga sa lingt som att
sdga att skyddet dr obefintligt. Tvdrtom vaggas borgenirerna in i en falsk trygghet
om att regleringen skyddar dem nir si uppenbarligen inte lingre dr fallet.
Aktiekapitalet ricker i sillsynta fall till for att ticka borgendrers fordringar. Det
skulle beh6va héjas till ett par hundra tusen for att fylla denna funktion. 158

4.3.2  Samma storlekskrav pa aktiekapital f6r alla bolag

Att aktiebolag, med helt olika férutsittningar, har samma grins f6r ndr styrelsens
handlingsplikt ska aktiveras och fullfdljas kan ocksa kritiseras. Ett forutbestimt
belopp om ldgsta tillitna aktiekapital i 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL
medfor att kapitalbristreglerna 1 25 kap. 13-20a §§ ABL ger olika skydd i olika
bolag. Aktiebolag kan vara av olika storlek och bedriva olika typer av rérelser
férenade med olika kapitalbehov och verksamhetsrisker varfor ett gemensamt
och lika for alla minimikrav pa aktiekapital inte dr vil limpat.!» T.ex. har ofta ett
nystartat bolag som inte d4nnu lyckats etablera sin verksamhet ordentligt ett storre

15 BEwang, Fritz, An analysis and critigue of EU’s minimum capitalization requirements, Chatles Sturt
University, 2007 (cit. Ewang), s. 18-20 och 23-24.

156 Ds. 2019:6 s. 23.

157 Se bl.a. Sacklén, Om skyddet for aktiebolagets borgendrer, s. 136-137; Dotevall, Den internationella
utveclingen pd det aktiebolagsritisliga omridet - paverkan pé svensk ritt, s. 27; Skog, Rolf, Ar det dags att
avskaffa aktiebolagslagens krav pa ett minsta tillatet aktiekapital i privata aktiebolag?, N'TS, nr. 4, 2000, s.
73; Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 11-12.

158 Jfr. med prop. 1993/94:196 s. 82 dir det konstateras att dven ett aktickapital s hogt som
100 000-200 000 kronor i praktiken ofta utgdr ett otillrickligt skydd ndr bolaget rakar i ekonomiska
tringmal. Notera att beloppet motsvarar ca 165 000-330 000 kronor i dagens penningvirde enligt
statistiska centralbyrin.

159 Se dven Ewangs uppfattning, s. 26-27.
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behov av kapital dn ett redan verksamt stabilt féretag.!® Sedan skiljer sig
naturligtvis riskerna beroende pa bransch, jfr. restauranger som p.g.a. sin typ av
verksamhet generellt sett anses mer exponerade och konjunkturkinsliga dn
fastighetsbolag. et Detta blev inte minst sérskilt tydligt under Corona-pandemin.

For att kunna fi en korrekt uppfattning 6ver de enskilda bolagens ekonomi
och 1 god tid uppticka och atgirda eventuell brist f6r bdde borgenirers som
aktiedgares skull krivs att tidpunkten eller mattet for kritisk kapitalbrist istillet
gors avhingigt verksamhetens omfattning, art, eventuella risker eller atminstone
kan knytas till situationer av insolvens.!e2 Pa si vis skulle ett bolag som befinner
sig 1 ett ekonomiskt prekirt lige pa ett tidigare stadium kunna besluta om bolagets
framtida riktning vilket skulle bidra till ett starkare borgenirsskydd. Det skulle
leda till att likvidationen sker i god tid, d.v.s. innan hela kapitalet hunnit férbrukas
och bolaget gitt i konkurs.13 En sidan uppdelning skulle inte medféra fler
skyddsintressen utan nirmare belysa hur kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§
ABL och skyddsintressena paverkas av att aktiebolag ser olika ut. Méjligen skulle
man kunna hidvda att en sidan férdndring ligger ritt i tiden for att fortsitta
utveckla och anpassa aktiebolagsritten utefter samhillet. D4 det inte rimligen gar
att dela upp aktiebolag i tiotals kategorier vore en bittre 16sning att fordndra
kraven i 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL f6r nir kritisk kapitalbrist ska
uppsta sa att de per automatik, i detta viktiga avseende, skiljs at.

4.3.3 Varierande skyddsbehov for olika typer av borgenirer

Det finns olika typer av borgenirer som har fordringar stillt mot ett aktiebolag.
Utover den atskillnad som gjorts tidigare!s+ kan en uppdelning gbras mellan
frivilliga respektive ofrivilliga borgenirer.is Frivilliga borgenirer har en direkt
kontraktuell relation med bolaget i friga. De férlitar sig inte pa de regler som
finns i ABL utan reglerar sina mellanhavanden pa egen hand genom olika
kontraktslésningar. Ofrivilliga borgendrer dr sidana kontrahenter vars fordran
har uppstdtt pd annat sitt in genom avtal. De kan inte pa samma sitt som
frivilliga borgenirer i férvig skydda sina intressen genom avtal.

Frivilliga och ofrivilliga borgenirer kan i sin tur delas upp i anpassade och
icke-anpassade borgenirer. Frivilliga borgendrer kan vara bide en anpassad och
icke-anpassad borgendr medan ofrivilliga borgenirer enbart kan vara en icke-
anpassad borgenidr. En anpassad frivillig borgendr har en avtalsrelation med
bolaget dir avtalsvillkoret dr anpassat utifrdn den risk som avtalet innebir, t.ex.
banker och kreditinstitut. En icke-anpassad frivillig borgenir har en avtalsrelation

160 Dansell, Roland, Sen, Satish, Framgangsrikt styrelsearbete i en snabbforinderlig tid, Sanoma Utbildning
AB, Stockholm, 2021 (cit. Dansell, Sen), s. 259-260.

161 Statistikmyndigheten, Ny statistisk  om  branscherna  som  gir bdst och  samst, 2021,
https://www.scb.se/pressmeddelande/ny-statistik-om-branscherna-som-gar-bast-och-samst

(hdmtad 2023-05-21).

162 Se dven Anderssons uppfattning i Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 71-72.
163 Dansell, Sen, s. 438.

164 Se avsnitt 4.2.2.

165 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 67; Sacklén, s. 152-165.
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med bolaget men har inte anpassat avtalsvillkoret efter den risk som relationen
innebir, exempelvis mindre leverantdrer. Det finns dven andra anpassade och
icke-anpassade frivilliga borgenirer sisom kunder och anstillda men eftersom
deras férhallanden regleras i annan lagstiftning dr deras behov av skydd redan
tillgodosedda. Som exempel pd en icke-anpassad oftivillig borgenir kan nimnas
staten, kommuner och landsting som alla har prioriterade fordringar i form av
skatter och avgifter. Staten kan ensidigt férindra avtalets villkor genom att
reformera lagstiftningen och utgdr dirmed en mindre skyddsvird grupp av
borgenirer. Ytterligare exempel pd en icke-anpassad ofrivillig borgenir dr part
som har ritt till ett utomkontraktuellt skadestand.16

Fastin det forekommer olika typer av borgenirer i praktiken, si tar
lagstiftningen ingen hinsyn till detta. Det talas om borgenirer som en homogen
grupp trots att skyddsbehovet ser olika ut f6r olika kategorier.!” Detta ar
bekymmersamt da kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a {§ ABL inte ritteligen kan
fylla sitt gedigna syfte utan att identifiera och utformas efter ritt personer eller
grupper. Om bestimmelserna i ABL syftar till att bereda alla typer av borgenirer
samma skydd bér ju det ocksd komma alla till del.

Av redogirelsen ovan kan fastslds att skyddsreglerna huvudsakligen bor rikta
sig mot anpassade frivilliga borgenirer och icke anpassade frivilliga borgenirer,
som 4r svagare dn 6vriga. Men eftersom de anpassade frivilliga borgenirerna gor
egna kreditprévningar ser de till att begira nédvindiga sikerheter, avtala om vissa
torbehall eller krdva andra atgdrder av gildendren.!s8 Detta dr en konsekvens av
lagens bristande funktion som borgendrsskydd. Till foljd dérav dr den
kvarvarande grupp som inte tar till sidana dtgirder, alltsa icke-anpassade frivilliga
borgenirer, for tillfillet mest utsatta och skyddsvirda. I praktiken blir de, i
hindelse av konkurs, oprioriterade fordringsigare.!® De har siledes absolut
storst behov av en vil fungerande reglering dd de ofta inte har ekonomisk
mojlighet eller tillricklig kunskap om lagen att férhandla kring villkoren och
dirigenom uppna sitt énskade borgenirsskydd.” Aven om aktiebolag och
leverantOrer skulle ha ett vil inrdttat forhallande och vara vil fértrogna med
varandra kan det inte fOrutsittas att leverantéren dr medveten om bolagets
eventuella betalningssvarigheter. Visst undantag foreligger ddremot for
borgenirer i ond tro om en styrelseledamots underlitenhet att folja sina
ataganden enligt 25 kap. 18 § forsta stycket ABL som aberopar solidariskt
betalningsansvar.!” De kan inte anses lika skyddsvirda som borgendrer i god tro
eftersom de ingitt forbindelser med bolaget i vetskap om att bolaget befinner sig
1 en svag ekonomisk situation dér en ansvarsperiod 16per.

166 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 67-68; Armour, John, Legal capital: an ontdated concept?,
European Business Organization Law Review, 2006 (cit. Armour), s. 6-27.

167 Armour, s. 21-22.

168 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 68-69; Ewang, s. 18.

169 Andersson, Om vinstutdelning i aktiebolag: En studie av aktiebolagsrittsliga skyddsregler, s. 140-141.

170 Se dven Anderssons uppfattning i Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 69 och Ewangs uppfattning, s. 11-
12 och 18-19.

1T NJA 2014 5. 948.
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4.3.4 Sambandet mellan aktiekapitalet och kapitalbristreglerna

Styrelsens skyldighet att inleda sin handlingsplikt enligt 25 kap. 13 § ABL
aktualiseras sedermera nir ett bolag blir insufficient enligt den modell som ska
anvindas. Styrelsens handlingsplikt enligt 25 kap. 13-17 §§ ABL bygger pa kravet
pé minsta aktiekapital som dr ett férutbestimt belopp i 1 kap. 5 § férsta och andra
stycket ABL och tar sin utgangspunkt i ndr skulderna 6verstiger tillgangarna.
Regelverket dr statiskt och grundas i manga avseenden pi den balans- och
resultatrikning som har tagits fram for det foregdende aret, jfr. med styrelsen
uppgifter i 8 kap. 4-5 §§ ABL.12 Bolagets borgenirer kan dock inte alltid vara
sikra pa att de i balansrikningen upptagna virdena pid bolagets tillgingar
motsvarar de verkliga ekonomiska férhallandena i bolaget dé historiska virden
inte ger ndgon siker bild av bolagets ekonomiska stillning vid en viss bestimd
tidpunkt och till och med kan vara direkt felaktiga i ldigkonjunkturer.1 Visserligen
kan justeringar goras i kontrollbalansrikningen men fortfarande tas ingen hinsyn
till andra relevanta omstindigheter som kan inverka pd bolagets ekonomiska
tillstind. Effekten dr att bolag med ekonomiska svirigheter ofta ansdker om
foretagsrekonstruktion vid en tidpunkt da bolaget redan befinner sig pa obestind
och inte kan rekonstrueras.17

Denna koppling — mellan aktickapitalet i 25 kap. 5 § férsta och andra stycket
och kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-17 §§ ABL — ir enligt min 4sikt befingd da
aktiekapitalets funktion som borgenirsskydd 4r urholkad och aktiekapitalet
intetsigande om bolagets betalningsftérmaga eller solvens till f6ljd av olika
verksamheters forutsdttningar, kapitalbehov och risker. Det kan inte heller
faststilla om bolaget dr att beddma som livskraftigt eller inte da mattet inte
omfattar en likviditetsprognos eller annan bedémning av bolagets ekonomiska
framtidsutsikter. Liksom motstindaren till systemet, Andersson, uttalar, dr en
byggnadskonstruktion inte starkare dn sin svagaste link. Om inte kravet pd
minsta aktiekapital fyller ndgon meningsfull funktion som borgenirsskydd sa
forefaller det logiskt att inte heller regler som bygger pd detsamma fyller ndgon
meningsfull funktion.”s Samtidigt fallerar ocksa syftet pitryckningsfunktionen
som medansvaret 1 25 kap. 18 § forsta och andra stycket ABL har. Beloppet
25 000 kronor kan méjligtvis motiveras av att vara en rimlig summa fOr att starta
ett aktiebolag men problemet ir att kapitalbristreglerna dr beroende av det ligsta
tillaitna aktiekapitalet. Siledes maste hinsyn tas till hur de paverkar varandra.

Vidare stricker sig styrelsens handlingsplikt i den forsta och andra
kontrollstimman enligt 25 kap. 15-16 §§ ABL 1 princip endast till férberedelse
infér och kallelse till bolagsstimman for att undgd ansvar enligt 25 kap. 18 §
forsta och andra stycket ABL. P bolagsstimman ska styrelsen limna 6ver de
handlingar som behovs fér att stimman ska kunna fatta beslut, men vad
aktiedgare ddrefter beslutar om ligger utanfor styrelsens hinder. Endast da

172 Sandstrom, s. 90-93.

173 Andersson, Om vinstutdelning i aktiebolag: En studie av aktiebolagsrittsliga skyddsregler, s. 139.

174 Karlsson-Tuula, Bolagsledningens ansvar vid ett foretags ekonomiska problem i svensk ratt de lege ferenda, s.
378; 11; Sacklén, s. 152.

175 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 41.
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bolagsstimman underlater att f6lja de regler som lagen uppstiller ska styrelsen,
under den andra kontrollstimman, ansdka om tvdngslikvidation i enlighet med
25 kap. 17 § andra stycket ABL. Bestimmelserna ger alltsa inte nigra som helst
incitament fOr bolagsledningen att ansdka om rekonstruktion i tid, d.v.s. innan
foretaget har kommit i ett sd djupt obestdnd att endast konkurs aterstar.1

Aktiedgare kan besluta om att driva bolaget vidare eller att avveckla bolaget
utan att ta hidnsyn till borgenirerna. Eftersom aktiebolag till stor del ir
finansierade genom frimmande medel och aktiedgare inte har nigot personligt
ansvar for bolagets forpliktelser enligt 1 kap. 3 § forsta stycket ABL kan
framkomma vissa missbruksbeteenden. Aktiedgare kan t.ex. vara mer benigna att
torsoka lika kapitalbristen genom mera riskfyllda projekt dven om det utifran en
borgenirs synpunkt dr tveksamt om bolaget har ekonomiska férutsittningar att
kunna drivas vidare, s.k. 6verinvesteringssproblemet!”7.18 Reglerna méjligedr dd
en ridrumsfrist om édtta manader varmed aktiedgarna far tid att féreta olika
saneringsatgirder, se 25 kap. 16 § forsta stycket ABL. Om bolaget genomgir en
rekonstruktion kan denna tidstrymd dessutom férlingas. Under den period
verksamheten fortsitter kan bolaget fortsitta uppta krediter, bedriva en olénsam
verksamhet eller konsumera den éterstiende tickningen av aktiekapitalet. Det
finns ingen fOrsdkran att ekonomin éterstills. Detta innebir att bolagets
borgendrer stir utan ett skydd, frin bdde styrelsen och aktiedgarna, under en
mycket lang och avgorande tid. Tidsfristens lingd kan ifragasittas mot bakgrund
av att kravet pa ligsta kapital, som radrummet syftar till att aterstilla, dr ynka
25 000 kronor enligt 1 kap. forsta och andra stycket ABL. Lagstiftaren har hir
gjort en tydlig avvigning till aktiedgarnas fordel vilket kan klandras mot bakgrund
av reglernas frimsta syfte dr en snabb avveckling till skydd foér befintliga
borgenirer. Risken 4r att bolaget fOrsitts i simre ekonomisk situation dn vad som
var fallet vid den f6rsta kontrollstimman vilket f6rsdmrar borgenirernas stillning
ytterligare.

4.3.5 Principal-agent problem mellan styrelse och borgenirer

Enligt principal-agent teorin dnskar principalen och agenten maximera sin egen
nytta.!” Det finns dock en risk att agenten inte handlar i principalens bista
eftersom agenten ofta har ett informationsévertag. Vem som 4r principal
respektive agent kan ses ur flera perspektiv.i¢ I detta fall rider en
informationsassymetri mellan 4 ena sidan, principalen som 4r borgenirer, 4 andra

176 Se dven Karlsson-Tuulas uppfattning i Lagstiftning nir de ar som simst - reglerna om borgendirsskydd
mdste andras, s. 44-45.

177 Bergstrém, Samuelsson, s. 215-220.

178 Skog, s. 78; Bergstrom, Samuelsson, s. 22-23.

179 Kraakman, Reinier, Armour, John, Davies, Paul, Enriques, Luca, Hansmann, Henry, Hertig,
Gerald, The Anatomy of Corporate Law, 3 u., Oxford University Press, Oxford, 2017 (cit. Kraakman,
Armour, Davies, Enriques, Hansmann, Hertig), s. 29.

180 Kraakman, Armour, Davies, Enriques, Hansmann, Hertig, s. 29-30; Bergstrom, Samuelsson, s.
18.
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sidan, agenten som ir styrelsen.!s! De dtgirder och dokument som fdljer av 25
kap. 13-17 §§ ABL ir inte tillgingliga f6r ndgon annan 4n bolaget fram tills att
likvidationsplikt intraffat och drendet anhidngiggjorts vid domstol. Den fraga som
dirmed kan stillas dr hur borgenirer, som dr utomstiende till bolaget ska bli
bekanta med bolagets finansiella situation. Borgenirer behdver ju, f6r att kunna
ta vara pd sin ritt, ha vetskap om att bolaget drabbats av kritisk kapitalbrist.

For tillkommande bolags borgenirer som dnnu inte ingdtt avtal med bolaget
fungerar offentliggbrandet som en varning.'®2 Om de ingar avtal med bolaget blir
de dock ondtroende och kan ej, om de inte férbehallit sig ritten, gora gillande
ansvar.!s3 For befintliga borgenirer som redan har férbindelser med bolaget fyller
emellertid varningen ingen funktion dé bolaget redan har gatt i likvidation eller
forsatts i konkurs.184 Regleringen stiller inte nagra krav pa styrelsen att innan dess
tillkdnnage eller varna de befintliga borgenirerna om att bolaget drabbats av
kritisk kapitalbrist.!85 Det dterstar i princip f6r dem sjilva att férstka granska
bolagets ekonomiska férehavanden och dra slutsatser om bolaget riskerar eller
lider av kritisk kapitalbrist innan det dr f6r sent. Det 4r ingen nyhet att
ekonomiska kalkyler inte alltid speglar ett bolags ekonomiska stillning rittvist.
Detta giller sirskilt bla. s.k. kunskapsféretag och andra tjinsteproducerande
foretag ddr ”individerna” och inte ”tillgingarna” producerar varorna och
tjdnsterna.se Insikt om den kritiska grinsen kriver bokféringsrapporter,
uteblivna stororder, foretagskriser, sjunkande forsiljning, skenande kostnader,
m.m., som tydligt visar att bolagets férmogenhet dr pd vig att sina.!s” Det far
anses svart och nirmast omdjligt f6r de befintliga borgenirerna, som har egen
verksamhet att driva och ofta ingar férbindelser med fler 4n ett bolag, att gbra
sadana typer av beddmningar.

Med beaktande av att lagstiftningens dndamédl dr att skydda
borgenirsskyddskollektivet som helhet kan tyckas att regleringen borde skydda
tilkommande och befintliga borgenirer, liksom frivilliga som oftivilliga
borgenirer, pi lika gott sitt. Enligt min uppfattning har lagstiftaren misslyckats
med detta. Kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§ ABL skyddar knappt ndgon
och motverkar inte heller de agentproblem som finns inneboende i férhallandet
mellan styrelser och borgenirer.

4.4 En ekonomisk utvirdering av lagstiftningen

Hittills har kapitalbristreglernas, 25 kap. 13-20a §{§ ABL, bristfilliga verkan som
borgenirsskydd belysts. Hirtill tillkommer en diskurs om regleringen kan anses

181 Eklund, Stattin, s. 446; Bergstrém, Samuelsson, s. 22-23.

182 Lindskog, avsnitt 1.1.4.

183 NJA 2014 s. 948.

184 Karlsson-Tuula, Lagstifining ndr de dar som samst - reglerna om boigendrsskydd midste dndras s. 44-45.

185 Dotevall, Den internationella ntvecklingen pa det aktiebolagsrittslign omridet - paverkan pa svensk riti), s.
27; Nerep, s. 565-566. Se dven t.ex. NJA 2013 s. 725.

186 Andersson, Om vinstutdelning i aktiebolag: En studie av aktiebolagsrittsliga skyddsregler, s. 141-142.

187 Sandstrom, s. 348.
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vara ekonomiskt effektiv eller inte med hinsyn till de transaktionskostnader som
uppstar till £6ljd av lagstiftningen.

Transaktionskostnader dr direkta och indirekta kostnader som uppkommer
tor foretag vatje ging en transaktion genomfdrs p.g.a. lagstiftning eller
motsvarande.!$8 De kan vara av bade ex ante och ex post karaktir.!® Med ex ante
transaktionskostnader avses kostnader som uppkommer innan transaktionen
genomférs. Exempel pa sidana kostnader dr kostnader f6r att finna sin motpart,
skapa kontakt, planera transaktionen, férhandla om pris och villkor samt uppritta
ett kontrakt. Med ex post transaktionskostnader dsyftas kostnader som
uppkommer i samband med transaktionen och efterdt, t.ex. kostnader for
administration, kontroller och eventuella efterspel sisom férhandling, medling
eller juridiska processer.

Utifrdn ett samhillsekonomiskt perspektiv dr det efterstrdvansvirt med sa
minga 6émsesidigt gynnande transaktioner som mdojligt eftersom det skulle 6ka
det totala vilstindet i samhillet. 25 kap. 13-20a §§ ABL innebir en kompromiss
mellan borgenirer, aktiedgare och styrelsen. Fordelar f6r exempelvis borgenirer
kan komma att féranleda negativa konsekvenser for andra intressenter men kan
ind4 anses vara ekonomiskt fordelaktica om det totala utfallet blir ekonomisk
tillvixt. For att na detta krdvs att de férdelar som lagstiftningen medfér viger
tyngre dn de transaktionskostnader som uppkommer p.g.a. reglerna. Ifall
transaktionskostnaderna ér berittigade ar regleringen att anse som effektiv enligt
de rittsekonomiska modellerna Kaldor-Hicks- respektive paretoeffektivitet.1%

Till att bérja med bor paminnas om att ABL utgdr ett massregelverk som dr
att anse som ett standardkontrakt.1t Denna “one size fits all” 16sning dr positiv
for lagstiftaren under lagstiftningsprocessen eftersom bla. endast en utredning
behéver goéras och det dr littare att implementera regler fér béda
bolagsformerna.12 Lagstiftningstekniken anses ocksd vara positiv f6r
lagstiftningens adressater da onddiga kostnader £6r upprittande av bolagsrittsliga
avtal kan undvikas samtidigt som bestimmelsernas dispositivitet erbjuder viss
handlingsfrihet att individualisera olika avtal.13 P4 detta sitt kan osdkerheter och
risker minskas vilket underlittar och frimjar interaktion mellan bolagets aktorer.

Konsekvensen av att EU-direktiv har implementerats £6r bade publika och
privata aktiebolag nir vissa regler inte dr sirskilt vdl anpassade for endera
bolagskategori samt att lagstiftningen i all tid fortsatt byggas pa for att ”tippa
igen” luckor 1 lagen har dock blivit att lagen 4r mycket omfattande och
svaroverskadlig for foretagare.t Dessa har ett behov av enkelhet och

188 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag s. 73; Andersson, Etf standardkontraktuellt perspektiv pa ABL
och forslaget till SPE-bolag, 5. 8§5-86

189 Almof, Hanna, Nar dispositiva lagregler blir tvingande: Om behovet av kreativitet i det aktiebolagsrattsliga
lagstiftningsarbetet, SvJ T, 2017, s. 13-14.

190 Ndav, Zamboni, s. 178-179.

191 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 65.

192 Andersson, E#t standardkontraktuellt perspektiv pa ABL och forslaget till SPE-bolag, s. 89.

193 Andersson, Et7 standardkontraktuellt perspektiv pa ABL och forslaget till SPE-bolag, s. 85; Andersson,
Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 65.

194 Andersson, Ett standardkontraktuellt perspektiv pa ABL och forslaget till SPE-bolag, s. 87 och 89-90;
Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 65.
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torutsigbarhet. Istillet f6r att fungera som ett standardkontrakt behéver parter
vid olika affdrer nistintill alltid vinda sig till en jurist, revisor eller nigon annan
som har tillricklig insikt i aktiebolagsritten for att kunna utréna, tolka och
tillimpa de regler som giller. Denna transaktionskostnad, som kan vara av bade
ex ante och ex post karaktir, kommer att drabba bdde publika och privata
aktiebolag pa samma sitt trots att de agerar utifran skilda premisser. Att storre
aktiebolag, som ofta dr publika, vill och har méjlighet att bekosta denna
ridgivning kan i méinga fall motiveras av deras storlek och ekonomisk styrka.
Diremot dr denna kostnad inte lika befogad hos mindre, ofta privata, aktiebolag
som sillan har samma behov eller ekonomiska férutsittningar. Snarare utgor det
en onddig merkostnad f6r dem som f&rsdmrar deras ekonomi och i virsta fall
kan tvinga dem i likvidation. P4 en storre skala medfor det att privata bolags
konkurrenskraft f6rsimras internationellt sett.! Det 4r sdlunda anmirkningsvirt
varfor lagstiftningen frimst dr anpassad efter publika aktiebolag ndr den ska
tillimpas av bdda bolagstyperna. Detta sirskilt eftersom 99,7 procent av
aktiebolagen 1 Sverige, som faktiskt tillimpar lagstiftningen, dr privata.!%

Vad nidrmare giller kapitalbristreglerna ska analyseras utifrdn bolagets och
borgenirernas perspektiv. 25 kap. 13-17 §§ ABL stiller upp ett antal krav pd
agerande fran styrelsens sida som intrader safort aktiekapitalet understiger hilften
av det registrerade aktickapitalet enligt 1 kap. 5 § férsta och andra stycket ABL,
vid dventyr av medansvar. De kan beskrivas ge upphov till att en hel mekanism
sitts igang. Styrelsen ska uppritta en kontrollbalansrikning och lita denna
granskas av en revisor, avfatta ett férslag och kalla till en bolagsstimma samt géra
om hela denna process dnnu en ging om bolagsstimman under den fOrsta
kontrollstimman beslutat om att forsoka lika kapitalbristen. Forfarandet syftar
till att skydda bolagets registrerade aktiekapital. Givetvis kan en under den fOrsta
kontrollstimman konstaterad kapitalbrist leda till att borgendrer och aktiedgare
vid beslut om likvidation far ersittning genom de kvarvarande tillgingarna i
bolaget. Diremot idr det i realiteten osannolikt att det efter férfarandet finns
pengar kvar att ticka skulderna om bolaget endast har ett registrerat aktiekapital
om 25 000 kronor eller minskat det till 25 000 kronor.?” I de flesta fall leder
denna komplicerade och utdragna process till misslyckade f6rs6k och hoga ex
ante och ex post transaktionskostnader som férsimrar borgenirernas méjlighet
att driva in sina fordringar ytterligare in om bolaget hade likviderats pa en gang
och att aktiedgarna de facto forlorar sitt investerade kapital.1s Eventuellt kan
styrelseledaméterna tjdna nagon extra manadslon péd att verksamheten tilldts
fortsdtta men detta kan inte kompensera upp f6r den forlust som borgenirerna
utsiitts for.

Reglerna i 25 kap. 13-17 §§ ABL saknar ocksa flexibilitet pa si sitt att det inte
finns nidgon mojlighet f6r styrelsen att frangd eller anpassa handlingsménstret

195 Andersson, Et# standardkontraktuellt perspektiv pi ABL och forslaget till SPE-bolag, s. 90-91.

196 Bolagsverket.

197 Se dven Karlsson-Tuulas uppfattning i Bolagsledningens ansvar vid et firetags ekonomiska problem i
svensk ritt de lege ferenda, s. 11 och Sackléns uppfattning, s. 152.

198 Se dven Anderssons uppfattning i Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 358 och Armours uppfattning, s.
27.
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utefter bolagets behov. Det innebir att regelverket alltid ger upphov till kostnader
tor att folja ett standardiserat handlingsmonster som kan liknas med en formell
procedur under en period da bolaget redan har ekonomiska svérigheter. Detta ér
onddigt di bolaget i en sddan situation istdllet bér vara sparsam med sina
begrinsade medel och fokusera pé det som 4r viktigt, nimligen att vidta adekvata
atgirder vid eller ndra en insolvens for att sikerstilla bolagets Gvetlevnad.!%
Genom hotet om ett personligt medansvar vid underlatelse att félja reglerna i 25
kap. 18 § forsta och andra stycket ABL riskerar dessutom regleringen att minska
styrelsernas vilja att sOka efter nédvindiga l6sningar f6r kapitalbristen.

Visserligen medfér den kritiska grinsen, hilften av det registrerade
aktiekapitalet i 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL, att det blir enkelt for
styrelsen  att  avgéra nir  handlingsplikten  ska  pabérjas.  Aven
radrumsfristlingdens lingd kan anses vara skilig, om den hade lett till 6nskade
effekter. Men eftersom kapitalbristreglerna 1 25 kap. 13-17 §§ ABL, vilka bygger
pé det legala minimikapitalet i 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL, inte ar
indamilsenliga som borgenirsskydd finns ingen anledning att forsdka
uppritthdlla systemet.20 Modellen har resulterat i att starka och frivilligt
anpassade borgenirer fister vikt vid andra faktorer och kriver ytterligare sikerhet
av aktiedgarna, vilket innebdr dnnu fler transaktionskostnader.20t Dessa foretag
star saledes indirekt fér de kontrollkostnader som uppstir i samband med
kapitalskyddsreglerna parallellt med att de betalar for att sikra sina intressen
genom egna avtal.

Sammantaget ger lagstiftningen upphov till mer kostnader dn férdelar. ABL
som lagstiftningsprodukt gynnar lagstiftaren mer 4n de som lagstiftningen riktar
sig till. Lagen tillimpas av en stor bredd bolag som sikerligen pi ett eller annat
sitt drar nytta av lagen men ér illa anpassat efter lagstiftningens primira
anvindare. Lagstiftningsviljan att erbjuda ett standardkontrakt har p.g.a. den
stora regelmassan lett till en motsatt effekt for privata aktiebolag som behdver
bekosta rddgivning for att Sverhuvudtaget ens kunna tillimpa lagen. Detta
forsvarar deras niringsverksamhet och forsitter dem i en dalig sits ur ett
internationellt hinseende. Kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-17 {§ ABL 61 sin del
ir inte heller effektiva. De bygger pé det kravet pa minsta aktickapital i 1 kap. 5
§ forsta och andra stycket ABL och ger upphov till en tidsédande och kostsam
process som syftar till att bevara ett aktiekapital som i sjilva verket inte ricker till
for att utgora ett tillfredsstillande borgendrsskydd nir de bor skapa
forutsittningar fOr styrelsen att exempelvis omstrukturera verksamheten, sikra
kapitalanskaffningar eller pa annan vig lika kapitalbristen. Frivilliga anpassade
borgenirer som insett lagstiftningens bristande borgenirsskydd bekostar utéver
de kontroller som lagstiftningen férordnar om egna kreditprévningar vilket dr
kontraproduktivt mot reglernas dndamal. Den lilla vilfirds6kning som
bolagsledningen potentiellt dtnjuter kan inte viga upp for den risk for skada som

199 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 356.

200 Se dven Anderssons uppfattning i Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 73 och Sackléns uppfattning, s.
161.

201 Kraakman, Armour, Davies, Enriques, Hansmann, Hertig, s. 125; Andersson, Kapitalskyddet i
aktiebolag, s. T4-75.
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borgenirerna utsitts fér. En vilfardsokning astadkoms endast i de undantagsfall
verksamheten lyckas vinda. Varken Kaldor-Hicks- eller paretoetfektivitet kan
dirfor anses uppnds genom den nuvarande regleringen.

4.5 Sammanfattande slutsatser

ABL ir ett regelverk som skapats for att underlitta affirsrelationer och frimja
niringsverksamhet. Nir ett bolag befaras hamna i ett tillstind av kritisk
kapitalbrist ska styrelsen folja ett sdrskilt av lagstiftaren foreskrivet
handlingsménster. Detta bestar i korthet av att uppritta en kontrollbalansrikning
och lata denna granskas av bolagets revisor dé sidan finns samt f6r det fall den
kritiska grinsen har passerats forfatta ett forslag till beslut samt kalla till en forsta
och eventuellt andra kontrollstimma, se 25 kap. 13-17 §§ ABL. Om styrelsen inte
foljer lagens regler kan styrelseledaméterna hallas ansvariga enligt 25 kap. 18 §
forsta och andra stycket ABL. Syftet med forfarandet dr att utreda bolagets
ekonomiska férhallande och ifall kapitalbrist 4r konstaterad snabbt leda till att
bolaget saneras eller avvecklas. Tanken ér att regleringen primirt ska skydda
bolagets borgenirer och sekundirt bolagets aktiedgare. Efter att ha undersokt
lagstiftningen kan dock dess dndamilsenlighet och ekonomiska effektivitet
ifragasittas.

ABL ir ett mycket omfattande och komplicerat regelverk som istillet fOr att
fungera som ett standardkontrakt leder till omotiverade kostnader for privata
aktiebolag. Problemet med kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§ ABL ir att de
bygger pa en insufficiensmodell och 4r beroende av det legala aktiekapitalet.
Styrelsens handlingsplikt aktiveras nir aktiekapitalet understiger hilften av det
registrerade aktiekapitalet enligt 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL for att
soka dterstilla aktiekapitalet. Det finns dock ingen vits med att genomgi ett
sadant tidskrivande och kostsamt forfarande nir aktiekapitalet dr sdpass ldgt att
det dnda i praktiken inte ricker till for att ticka borgenirernas ansprak. Snarare
resulterar det 1 att bolagets nettobehdllning minskar vilket forsimrar
borgenirernas mojlighet att fa betalt fér sina fordringar. Den prévning som
reglerna medfor tar inte heller ndgon hinsyn till andra omstidndigheter som kan
vara relevanta for bolagets ekonomi. Det finns foljaktligen en stor risk att
torfarandet utléses nir bolag inte behover det eller f6r sent. Konsekvensen har
blivit att vissa borgenirer utfér egna kreditprévningar baserade pa andra och flera
parabler samt att andra stdr utan ett skydd. Handlingsplikten styr didrut6ver inte
styrelsen pd ndgot sitt mot att fOrsoka lika kapitalbristen. Aktiedgare har
mojlighet att besluta om hur bolaget ska disponera sina tillgangar och genomféra
investeringar utan ndgra begrinsningar. Saledes kan argumenteras for att
forfarandet utgdr mer av en formell procedur i syfte att informera aktiedgare om
bolagets ekonomiska situation 4n att faktiskt leda till adekvata atgirder for
bolaget och dirtill dess borgenirer.
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5 En internationell utblick mot Storbritannien

5.1 Allmint om brittisk bolagsratt

Det finns betydande skillnader mellan hur svenska respektive brittiska privata
aktiebolag ir strukturerade, styrda och reglerade. Men det finns dven ménga
likheter som motiverar en jimférelse av denna typ.

Till att bérja med kan konstateras att brittiska bolag, liksom svenska bolag, dgs
av aktiedgare och forvaltas av en bolagsledning. Bolagsledningen bestir ofta en
styrelse och en verkstillande direktor. Enligt sec. 154 (1) Companies Act 2006
(cit. CA 20006) miste ett bolag ha minst en director som kan rittshandla mot
andra parter, men det finns inget krav pa en styrelse. Om en styrelse viljs, kan
den besta av en eller flera personer. En verkstillande direktéren kan enligt sec.
250 CA 2006 ocksa vara en director och sitta i styrelsen. Vilka allmidnna plikter
som en director har liknar de i 8 kap. 4-5 §§ ABL och framkommer av sec. 171-
177 CA 2006. Av forvaltningsuppdraget foljer vidare att bolagsledningen
behéver iaktta en aktsamhetsplikt, som uttrycks som duty to exercise reasonable
care, skill and diligence i sec. 174 (1) CA 2006, samt vara lojal mot bolagets
intresse vilket bl.a. framgér av sec. 172 (1)-(2) och 175 (1) CA 2006.22 Vad detta
innebdr 4r i stort sett detsamma som i svensk ritt med distinktionen att det 1 sec.
172 (3) CA 2006 explicit framgir att bolagsledningen, inom ramen for
skyldigheten att iaktta bolagets intresse, har en skyldighet att frimja borgenirers
intresse. Aktiedgare har p.g.a. att aktiebolaget dr en juridisk person dven ett
begrinsat personligt ansvar for bolagets forpliktelser narmast identiskt till svensk
ritt. Detta kan bl.a. kan utlisas av sec. 3 (1)-(2) CA.203

En storre skillnad som ér relevant att nimna dr att det i Storbritannien saknas
ett krav pd minsta aktiekapital i CA 2006.24 Varje aktiebolag beslutar sjilva om
de vill ha ett ligsta aktiekapital eller inte och stipulerar detta i bolagsordningen. 205
Det finns silunda ett aktiekapital i bolaget, som baseras pd bolagets behov efter
beslut av deligarna, men ingen minimigrins fér inbetalning av sddant vid
registrering eller drift av bolaget eller dylikt. Dirav finns inte heller nigon

202 Kershaw, David, Company law in Context, 2 u., Oxford University Press, Oxford, 2012 (cit.
Kershaw), s. 417-418; Sealy, Len, Worthington, Sarah, Cases and Materials in Company Law, 8 u.,
Oxford University press, Oxford, 2007 (cit. Sealy, Worthington), s. 293-297 och 308-330; Dotevall,
Aktiebolagsritt: Fordjupning och komparativ belysning, s. 345.

203 Lyndon Davies, Paul, Worthington, Sara, Micheler, Eva, Gower, Laurence Cecil Bartlett,
Principles of modern company law, u. 9, Sweet & Maxwell, London, 2012 (cit. Lydon Davies,
Worthington), 39; Salomon v. Salomon & Co Ltd. (1987).

204 Kershaw, s. 817.

205 SOU 2008:49 s. 72.

49



kapitalskyddsreglering som syftar till att bevara ett visst aktiekapital. Vanligt ér
att man Sverfoér en symbolisk summa pd ett brittiskt pund dd bolaget ska ha minst
en dgare och en aktie utfdrdad, se sec. 542 (1) CA 2006 som stiller sidana krav.20
I och med att aktiedgare har ett begrinsat ansvar for bolagets forpliktelser enligt
sec. 3 (1)-(2) CA finns ett lagstadgat borgenirsskydd fran att bolagsledningen
agerar missgynnande i sec. 2141 IA 1986.27 Denna regel har samma dndamal som
den svenska kapitalbristregleringen i 25 kap. 13-20a §§ ABL. P.g.a. att det dock
rider skillnader i kapitalkonstruktionen mellan rittsordningarna har Sverige och
Storbritannien olika regler for att hantera samma problem. Istallet for styrelsen
att folja ett sdrskilt foreskrivet handlingsménster som intrider nir halva det
registrerade aktiekapitalet forbrukats har det brittiska likvidationsférfarandet
kopplats till den befarade insolvensen i bolaget.208 Det omfattar ocksd en annan
typ av hantering som limnar stérre frihet at directors att géra bedémningar och
besluta om limpliga dtgirder bolaget ska foreta.

5.2 Nirmare om wrongful trading

5.2.1 Directors ska beakta borgenirers intressen vid och nira
insolvens

Regeln om wrongful trading ska forstds av savil lagstadganden som principer
utvecklade via common law.2 Sec. 214 (1)-(2) IA 1986 om wrongful trading
anger att om ett bolag fortsitter att bedriva handel medan det ér insolvent, eller
blir insolvent till £6ljd av dess handel, och directors visste eller borde ha kint till
att det inte fanns ndgon rimlig utsikt att undvika insolvens kan ritten, pa ansékan
av likvidatorn, férplikta de att géra ett tillskott till bolagets tillgangar. Bevisbérdan
ligger pa likvidatorn.2® Insolvens definieras 1 sec. 214 (6) IA 1986 och intriffar
nir ett bolag vid likvidation inte har tillrickliga tillgdngar fér att betala sina
skulder, andra dtaganden samt kostnader f6r avveckling, d.v.s. dr pa obestand.
Wrongful trading handlar m.a.o. om en slags standard som bolagets directors
behéver iaktta vid férvaltningen av verksamheten nir insolvens har intriffat eller
ar ndra och bolaget riskerar att gi i konkurs. Nir det stir klart att en s.k. insolvent
likvidation dr oundviklig far directors inte vidta ndgra dtgirder som kan vara till
nackdel fér bolagets borgenirer, se sec. 214 (3) IA 1986. Avgdrande idr inte
foretagets eventuella nuvarande insolvens utan bolagets mojligheter att i

206 SOU 2008:49 5. 72.

207 Kershaw, s. 795-797; Miola, Massimo, Lega/ Capital and Limited Liability Companies: The Enropean
Perspective, European Company and Financial Law Review, nr. 4, 2007, s. 440-441.

208 Finch, Vanessa, Corporate Insolvency Law: Perspectives and Principles, 8 u., Cambridge University
Press, Cambridge, 2009 (cit. Finch), s. 147.

29 Dotevall, Aktieholagsritt: Fordjupning och komparativ belysning, s. 74.

210 SOU 2008:49 s. 73; Dotevall, Bolagstedningens skadestandsansvar, s. 252.
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framtiden undvika insolvent likvidation till £6ljd av insolvensen.2it Ifall directors
inte respekterar standarden kan de stillas till svars f6r wrongful trading. Ansvaret
ir personligt men om alla directors anses vara lika férsumliga si kan hela styrelsen
gora sig skyldig till wrongful trading.22 Domstolen har ritt att utfirda en order
mot vilken som helst director som var ansvarig for foretagsledningen vid
tidpunkten fér wrongful trading. Detta inkluderar de facto directors23 och
shadow directors24 som ir eller har varit director enligt sec. 214 (1) och (7) IA
1986.215 Vad f6r belopp som anses skiligt for ansvariga directors att erligga
bestims av domstolen, sec. 214 (1) IA 1986, och kan som maximalt uppga till
hela beloppet av foretagets skulder som uppstatt under perioden av wrongful
trading. Har utomstdende faktorer bidragit till férlusten kan domstolen viga in
det och sitta dterbetalningsbeloppet ldgre.

For att en director ska hallas ansvarig f6r wrongful trading behéver domstolen
vara 6vertygad om att dennes upptriadande bidrog till insolvensen. Enligt sec. 214
(3) IA 1986 kommer domstolen att éverviga om personen ifrdga har tagit alla
steg 1 syfte att minimera den potentiella férlusten f6r borgenirerna. Detta
omfattar alla uppgifter som en director utfor i férhallande till féretaget oavsett
om denna delegerat uppgifter till nigon annan, sec. 214 (5) IA 1986.2¢ Vid
bedémningen tas enligt sec. 214 (4) 1986 hinsyn till de fakta som en director i ett
bolag bér kinna till eller férvissa sig om, de slutsatser som han bér dra och de
atgirder som han bor vidta, som skulle vara kind eller konstaterat alternativt
nadd eller tagen, av en rimligt flitig person i samma situation.2” Det spelar siledes
ingen roll om atgirderna leder till lyckade resultat eller inte, endast om en
”reasonably diligent person” skulle agera likadant i en motsvarande situation kan
ansvar undgas. Som exempel kan i regel en director inte hallas ansvarig for att
torlitat sig pa en professionell ridgivare.2t8 Diremot torde en director kunna
anses klandervird for att inga avtal med en part som tidigare misslyckats med att

211 Hannigan, Brenda, Company Law, 2 u., Oxford University Press, Oxford, 2009 (cit. Hannigan),
s. 701; Re Brian D, Pierson Ltd. (1999); Re Hawkes Hill Publishing Co Ltd. Ward v Perks (2007);
Colin Gwyer and Associates Ltd. v London Wharf (Limehouse) Ltd. (2002); Vivendi SA Centenary
Holdings IIT Ltd. v Richard & Ors (2013).

212 Bailey, Edward, Groves, Hugo, Corporate Insolvency: Law and Practice, 5. u., LexisNexis, London,
2017 (cit. Bailey, Groves), s. 861.

213 De som formellt har utsetts till directors i bolaget.

214 De som agerar som directors, trots att de formellt inte har utsetts till sidana i bolaget. For att
klassas som shadow director beh6ver personen utfora ledarroll pa hogre nivd. Begreppet defineras
isec. 251 (1) CA 2006.

215 Lydon Davies, Worthington, s. 237-238; Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 24.

216 Bailey, Groves, s. 858-859.

217 Bailey, Groves, s. 861; Sealy, Worthington, s. 300; Hellard and Another (Liquidators of HLC)
Environmental Projects Ltd. v Carvalho (2013).

218 T Re D’Jan of London Ltd. (1994) hélls directors inte ansvariga for att ha tillimpat en metod
for redovisning som visade att bolaget var solvent nir det i sjilva verket var insolvent da revisorn
limnat felaktiga redovisningsuppgifter. De hade hanterat frigan som de borde utifrin de krav som
stills p4 dem. Aven i South Australia Asset Management Corp v York Montague Ltd. (1996)
forlitade sig directors pd en fastighetsradgivare som gav felaktig information om fastighetspriser.
Det ledde till att foretaget gjorde forlustaffirer, men domstolen ansag att bolagets directors inte
var ansvariga eftersom de hade agerat pa en rimlig grund av férlitande pé radgivaren.
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prestera 1 férhoppning om att denna nista gang kommer att fullgéra sin del av
avtalet.219

Den objektiva mattstocken i sec. 214 (4) IA 1986 kan liknas med den normalt
aktsamma styrelseledamoten 1 25 kap. 13 § ABL. Denna forvintas, p.g.a. sitt
uppdrag, vara kvalificerad nog och ha de allminna kunskaper, skicklighet och
erfarenhet som krivs for att kunna utféra sitt arbete i bolaget, jfr. sec. 171-177
CA 2006. Hirtill tillkommer att olika bolag, p.g.a. storlek, dlder, bransch, m.m.,
stiller olika typer av krav.220 Subjektiva faktorer kan héja men aldrig sinka denna
generella grins, se sec. 214 (4a) IA 1986.221 En erfaren och vilutbildad director
kan dirfér bedomas stringare 4n en mindre erfaren director. En
helhetsbedémning maste géras varje ging. A andra sidan, virt att notera, finns
en etablerad proper purpose rule som ger bolagsledningen ett relativt lingtgdende
skydd mot ansvar i samband med beslut som fattas i god tro f6r bolagets bista
intressen, se dven sec. 171 CA 2006.222 Principen utgdr inte formellt en BJR men
generellt si dr brittiska domstolar restriktiva med att ifrdgasitta affirsmissiga
beslut.223

5.2.2 Koncentrerat skydd for borgenarer

Syftet med wrongful trading i sec. 214 IA 1986 ir att fOrstirka borgenirernas
skydd gentemot oredligt beteende frin bolagets directors.2+ Samtidigt ska inte
birkraftiga foretag avvecklas i onédan.22s Jimtoért med kapitalbristreglerna i 25
kap. 13-17 §§ ABL som beaktar bade aktiedgares och borgenirers intressen vid
en likviditetskris medfdr brittisk rdtt en annan slags handlingsdirigerande
funktion hos directors. Directors ska vid tidpunkten for insolvens eller nir
insolvens dr nira forstdende inte lingre se till aktiedgarnas intressen utan skifta
till att sdtta borgendrernas intressen i férsta rummet.226 Anledningen till det dr att

219 ] Ralls Builders Ltd. v Miller (1990) fann domstolen att directorn bort inse att bolaget inte lingre
kunde unvika insolvens da denna antog att en investerare skulle tillskjuta de utlovade medlen nir
denna tidigare slutat uppfylla sina dtaganden. Directorn ansags dirfor skyldig for wrongful trading.
Ett liknande resonemang fors i Secretary of State of Business Innovation and Skills v Dobrucki
and others (2015).

220 Bailey, Groves, s. 861.

221 Finch, s. 263; Re Brian D, Pierson Ltd. (1999); Re Hawkes Hill Publishing Co Ltd. Ward v Perks
(2007).

222 Pathak, Jmang, Director’s Duties: An Analysis of the “Proper Purpose Rule” and the “But-For” test, O.P.
Jindal Global University, 2020, s. 2; Re Smith and Fawcett Ltd. (1942); Charterbridge Corp Ltd. v
Lloyds Bank Ltd. (1970); Howard Smith Ltd. v Ampol Petroleum Ltd. (1974); Re City Equitable
Fire Insurance Co Ltd. (1925).

223 Kershaw, s. 474. For att stodja pastiendet brukar hinvisas till Wilberforce utlitande i Howard
Smith Ltd. v Ampol Petroleum Ltd. (1974) AC 821. Se vidare Andersson, Business judgment rule (BJR)
och ansvarsfribet i svensk ritt: behovs bade hingsle och livrem?, s. 46.

224 Bachner, Thomas, Creditor Protection in Private Companies, Cambridge University Press, Cambridge,
2009 (cit. Bachnet, Creditor Protection in Private Companies), s. 20.

225 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 57.

226 Bachner, Creditor Protection in Private Companies, s. 54; West Mercia Safetywater Ltd. v Dodd. Colin
Gwyer & Associated Ltd. (1988); Winkworth v Edward Baron Development Co Ltd. (1986); Bilta
(UK) Ltd. (In Liquidation) and others v Nazir (2013); Vivendi SA Centenary Holding III v Richard
(2013).
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vid insolvens anses aktiedgarnas medel redan vara férbrukade och de medel som
finns kvar i bolaget tillhéra borgenirerna.22” Aktiedgare har inte mojlighet att, nir
aktivitetsplikten passerats, paverka bolagets risktagande. Om investeringar med
bolagets tillgingar tros kunna genomféras for att 6ka borgenirernas behéllning
ska directors genomféra dem dven om det inte dr uppskattat bland aktiedgarna.
Hir ricker det med att det finns en realistisk och sannolik mojlighet att dter bli
solvent.22s Detta dr en stor kontrast till vad som giller enligt svensk ritt.

Directors har alltsd mer 4n en formell 6vervakande och koordinerande roll i
processen, jfr med 25 kap. 15-16 §§ ABL. De uppmuntras att agera férebyggande
genom att informera borgenirer om det prekira ekonomiska liget som
uppkommit och vidta de édtgirder som de finner nédvindiga da ett féretag har
ekonomiska svarigheter.22 T.ex. kan de halla regelbundna méten f6r att halla sig
informerade, s6ka professionell radgivning for att bedéma féretagets finansiella
stillning och underséka méjliga handlingsalternativ, fortsitta driva bolaget om
det 4r motiverat p.g.a. en stor order eller ny investerare samt Overviga frivillig
likvidation nir det inte finns ndgra rimliga ekonomiska utsikter att kunna ridda
bolaget.20 Hirigenom motverkas ocksé en stor del av de principal-agent problem
som kan uppsta mellan directors och borgenirer. Dessutom har likvidatorn, och
inte borgendrerna, ansvaret for att bevisa wrongful trading vilket 4n en ging visar
pa hur hinsyn tas till borgenirernas utsatta position.

Som jag ser det balanserar wrongful trading institutet 1 sec. 214 IA 1986 ut
aktiedgarnas frihet frin personligt ansvar da alla grupper av borgenirer, d.v.s. hela
borgenirskollektivet, atnjuter ett ordentligt skydd.2*t Regeln dr ocksa vil anpassad
for att hantera olika situationer i tid. Genom regleringen kan bolag med ett nira
hot om insolvens som drivs till dess insolvens ir ett faktum motverkas, vilket
lindrar de negativa konsekvenser som annars hade kunnat uppstd fér bolagets
borgenirer. Samtidigt kan en verksamhet vid befarad insolvens fortsitta bedrivas
om dtgirder som minimerar borgenidrernas framtida forlust vidtas. I
forlingningen bidrar detta till ett bittre utfall f6r bada parter. Aktiedgare riskerar
inte att driva en forlustbringande verksamhet under lang tid och borgenirer kan
vara sikra pa att directors kommer att handla utefter deras bista, annars behdver
de sjilva ekonomiskt kompensera f6r forlusten.

Directors har, atminstone i de flesta fall, bittre koll pa bolagets dagliga
verksamhet och ekonomi dn aktiedgarna. Det dr dédrfor lampligt att de som driver
bolaget som har bist redskap for att bedéma bolagets framtidsutsikter ska fatta
ett sadant beslut.222 Vad for atgird det rér sig om kommer skilja sig fran fall till
fall da inget bolag ir det andra likt. Aven om directors har ett eget intresse av att

227 Hannigan, s. 199.

228 Re Hawkes Hill Publishing Co Ltd; Ward v Perks (2007).

229 Re Brian D, Pierson Ltd. (1999); Re Stanford International Bank Ltd. (2010).

230 Bailey, Groves, s. 863; Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 57; SOU 2008:49 s. 74; Dotevall,
Etableringsfribeten for aktiebolag och skyddet for bolagsborgendrer, s. 889.

231 Se dven Bachners uppfattning i Wrongful Trading: A New European Model for Creditor Protection?,
European Business Organization Law Review, 2005 (cit. Bachner, Wrongful Trading: A New European
Model for Creditor Protection?), s 297.

232 Dansell, Sen, s. 167; Finch, s. 741.
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fortsitta sitta i bolagsstyrelsen har de inte samma personliga anknytning till
bolaget som aktiedgare. Risken for att deras personliga kinslor skulle grumla
deras omdoéme fir didrfér antas vara mindre. Den 6verhidngande risken for
directors att bli personligt ansvariga for bolagets dsamkade fOtrluster medfér
storre incitament fér de att vidta behovliga dtgdrder samt hilla sig i schack.
Regleringen frimjar foljaktligen ett ansvarsfullt féretagande vilket dr positivt i alla
hinseenden.

5.3 Kiritik som kan anféras mot wrongful trading

5.3.1 Svart att avgora nir directors ansvarsplikt intrader

Bland den kritik som kan riktas mot wrongtul trading dr det som fatt stérst gehor
att det kan vara svart att faststilla ndr fOretaget dr insolvent eller nira att bli
insolvent.? Det dr inte alltid tydligt nir directors bort ha insett att foretaget inte
lingre kunde betala sina skulder och ddrmed torde ha vidtagit dtgirder for att
16sa problemet, sirskilt om bolagets dokumentation ir bristfillig.2# Detta kan
resultera i skada for foretaget och dess borgenirer samt att likvidatorn ansoker
om ersittning frin de directors som anses ansvariga. Svarigheterna har att gbra
med att den kritiska tidpunkten f6r nir directors ansvarsplikt intrdder baserar sig
pd en insolvensbedémning. Denna krdver att directors aktivt gbr en
framtidsprognos av bolagets ekonomiska stillning vilket 4r visentligt mer
krivande dn en insufficiensbedémning som baseras pa nir pa ett sirskilt belopp
understigs. Av rittspraxis framgar att individuella omstindigheter helt och hillet
styr nir ansvarsplikten intriffar.2% Vad som ar f6r ling tid for att na insikt i ett
fall kan vara godtagbar tid i ett annat. Det dr séllan uppenbart nir directors
ansvarsplikt bérjar gélla och detta gor regelverket oférutsigbart.

Directors, och likvidatorn nir denna har att bevisa att directors har agerat
felaktigt, provar insolvensen genom att bedéma féretagets ekonomiska stillning,
sasom dess skuldsittning, kassafléde och lénsamhet. Bla. kassaflédesanalyser
och kontrollbalansridkningar dr vanligt férekommande att anvinda sig utav for
att utldsa bolagets betalningsférmiga men egentligen konkretiseras inte ndrmare
vilka ekonomiska kalkyler och nyckeltal som styrelsen bér anvinda sig utav.2ss
Detta kan féranleda svira beddmningar bland directors och likvidatorn. De stora

233 Se t.ex. Finch s. 700; Jameel Mokal, Rizwaan, An Agency Cost Analysis of the Wrongful Trading
Provisions: Redistribution, Perverse Incentives and the Creditor’s Bargain, Cambridge Law Journal, 2009 (cit.
Jameel Mokal), s. 21-23; Dotevall, Etableringsfribeten for aktiebolag, s. 890.

234 Finch, s. 700.

23 Jfr. t.ex. Re the Rod Gunner Organisation Ltd.; Rubin v Gunner (2004) med Re Continental
Assurance Co of London (2007). I Re the Rod Gunner Organisation Ltd., Rubin v Gunner ansags
sex manader ansdgs vara for lingt. I Re Continental Assurance Co of London ansags ett ar var
godtagbart. Skillnaden mellan bedémningarna hade att géra med att styrelsen i det forsta malet
vintat pé att sikerstilla en osiker finansiering i 6ver sex manader medan styrelsen i det senare malet
behovde tiden for att sitta sig in i rdkenskapen.

236 Bailey, Groves, s. 858; Finch, s. 147-149; SOU 2008:49 s. 73.
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utmaningar som finns i bevishinseende kan vara brist pa information om
foretagets ekonomiska stillning, oférmiga att fOrutsdga framtida ekonomiska
torhallanden eller att foretaget fortfarande har méjlichet att dterhdmta sig.
Dirutéver kan det finnas olika externa faktorer som péaverkar fOretagets
ekonomiska stillning men som inte orsakas p.g.a. directors. Det kan saledes vara
svart att avgora vilken faktor som ledde till att féretaget inte lingre kunde betala
tillbaka sina skulder och om detta var en f6ljd av felaktig hantering av en director
eller inte. Detta, och principen om proper purpose, ir anledningarna till att det
olyckligt nog finns begransad praxis pa omradet.27

5.3.2 Risk for godtycklig bedémning hos domstolen

En annan sak, som delvis hinger samman med det ovan redogjorda2s, ir att
domstolens bedémning 6ver ndr directors ska hillas ansvariga fér wrongful
trading enligt sec. 214 (1) IA 1986 i grund och botten dr skdnsmissig.2» Nir det
handlar om att dra en grins mellan nir verksamheter bedrivs alltfér optimistiskt
pa bekostnad av borgenirer och nir directors, for att undvika wrongful trading,
alltfor tidigt forsitter foretaget 1 likvidation eller konkurs, kan denna vara olika
for alla20 Aven om domstolen ska se till om directors agerat som den rimligt
flitiga personen enligt sec. (4) IA 1986 och inte beddma affirsmassiga situationer
av efterklokhet kan directors vara ridda fér godtycklighet.2# Denna oro ir
befogad da det trots allt 4r vanliga méinniskor med egna subjektiva tankar och
asikter som sitter i domstolen. Wrongful tradings bristande forutsdgbarhet kan
dirmed ha en himmande effekt pd directors risktagande och investeringar.
Directors kan p.g.a. att de dr rddda f6r att bli personligt ansvariga om det gér fel
avhalla sig fran att ta n6dvindiga risker eller géra investeringar som kan behévas
for att vinda verksamheten.22 T.ex. kanske styrelsen hellre fokuserar pa
kortsiktiga resultat dn lingsiktiga investeringar och innovationer som kan vara
avgorande for bolagets framging pa liang sikt. Ett sddant konservativt
forhallningssitt kan hindra féretag och foljaktligen marknaden frin att vixa och
utvecklas vilket forstas inte dr 6nskvirt. Dessutom riskerar en stor del av det som
gOr lagen s bra — att directors ska gora en bedémning och vidta dtgirder som de
anser limpliga f6r foretaget 1 det férevarande fallet — att negligeras.

237 Jameel Mokal, s. 21-23.

238 Se avsnitt 5.3.1.

239 Se dven Finchs uppfattning, s. 701-702.

240 Se t.ex. Re Produce Marketing Consortium Ltd. (1989) och Re Sherborne Associates Ltd. (1995).
I samtliga fall hade domstolen olika ésikter 6ver wrongful trading. I Re Produce Marketing
Consortium Ltd. hanterades wrongful trading som mer kompensatoriskt dn bestraffande medan
det i andra mal sasom Re Sherborne Associates Ltd. har setts som ett sitt att straffa directors vars
atgirder varit omoraliska.

241 Se dven Kershaws uppfattning, s. 801.

242 Se dven Finchs uppfattning, s. 745. Jfr. med Dansell, Sen, s. 272.
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5.4 En ekonomisk utvirdering av lagstiftningen

Wrongful tradings ekonomiska effektivitet kan utvirderas ur ett
transaktionskostnadsperspektiv. Sec. 214 1A 1986 stiller krav pa directors att
vidta limpliga dtgirder ndr de inser eller bort insett att ett foretag dr insolvent.
Om en director inte vidtar nigra dtgirder och fortsitter driva foretag nir det ir
uppenbart att féretaget inte kan betala sina skulder detta utgdra wrongful trading.
Forfarandet orsakar hoga ex post transaktionskostnader kopplade till att
Overvaka bolagets ekonomi samt att faststilla om insolvens och likvidation dr
oundvikligt eller inte.

Regeln ir flexibel pa sa sitt att det inte finns nigra exakta krav pd vad directors
madste gora i varje situation. Directors forvintas vara aktiva och kunniga nog att
sjdlva avgora vad som krivs i varje enskilt fall. Hirigenom kan kostnader héllas
nere da bolagets ekonomi anses tillrickligt utredd och, tvirtom, kostnader stiga
nir bolagets ekonomi kriver ytterligare utredning. Dirutdver behover tas i
beaktande att en insolvensbedémning dr svdrare att gbra dn en
insufficiensbedémning. Det kan finnas mdnga faktorer som paverkar ett f6retags
insolvens och det kan vara svart att faststilla exakt ndr fGretaget gick frin att vara
l6nsamt till insolvent.2# Bedémningen kriver flera steg, 6verviganden, m.m., dn
att bara se till nér ett 1 férvig bestimt ekonomiskt belopp understigs, vilket tar
tid och dr kostsamt. Ifall kontrollerna visar att insolvens foreligger eller dr pavig
att intrdffa méste alla handlingar som directors féretar ske utefter vad som dr bist
for borgenirerna. I de fall directors beslutar om att anséka om likvidation
uppkommer inte nigra andra merkostnader. Bolaget kan avvecklas snabbt och
dess tillgangar siljas, utan nigot radrum for aktiedgare, och bolagets borgenirer
skyddas fran att dsamkas storre skada. Om en director anser att det fortfarande
finns chans att ridda bolaget fiar denne inte foreta nagra atgirder om inte
borgenirerna gynnas utav dem utan blir dd personligt ansvarig for att
kompensera bolaget och dirigenom borgenirerna f6r skadan.

Det dr svart att dra en entydig slutsats om hur effektiv wrongful trading i sec.
214 1A 1986 ir ur ett ekonomiskt perspektiv. Trots att forfarandet initialt orsakar
héga transaktionskostnaden kan det argumenteras fOr att regeln dr ekonomiskt
effektiv dd borgenirer forses med ett reellt skydd pd sa sitt att deras, och endast
deras, intressen ér i centrum. De kostnader som uppstir ir direkt relaterade till
det skydd som de atnjuter. Ett tillfredsstillande skydd 6kar sannolikt ocksi
borgenirers bendgenhet att vilja inga avtal vilket forbéttrar marknaden och i sin
tur samhillsekonomin i stort. Regeln 4r dock inte helt problemfri. Fér det frsta
kan det finnas en risk for att directors vid likvidation tar snabba beslut och
forhastat siljer bolagets tillgangar till ett underpris p.g.a. ridsla att sjdlva bli
ansvariga foér wrongful trading.2# Detta dr ett stort problem eftersom brittiska
bolag i 6vrigt inte har nidgot krav pa aktiekapital. Ifall ett bolag valt att inte ha
nagot aktiekapital d4r de enda medel borgenirer kan fa ersittning ifrin de som
kommer frin forsiljningen av bolagets tillgingar. Fr det andra kan directors, i

28 Finch, s. 149 och 700; Re Rod Gunner Organisation Ltd.; Rubin v Gunner (2004); Re
Continental Assurance Co of London (2007).
244 Jameel Mokal, s. 31-33; Sandstrém, s. 44-61.
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och med att de uppmuntras vidta atgirder i verksamheten i syfte att vinda denna,
ta Gverdrivna risker.2$5 Deras beslut ifragasitts sillan mot bakgrund av det finns
en utvecklad proper purpose princip i rittsordningen.2# I de fall atgirderna inte
leder till Onskat resultat kan konsekvensen bli att borgenirerna varken fir
ersittning eller kompensation for sina fordringar frin bolaget eller styrelsen.

Genom att viga samman f6r- och nackdelarna med regleringen anser jag att
wrongful trading modellen i sec. 214 IA 1986 som helhet 4r rittsekonomiskt
effektivt mitt enligt Kaldor-Hicks- och paretoeffektivitet matt. Den frimsta
anledningen till det ér att regeln trots allt fyller sitt syfte. Det finns alltid en risk
for att regler pa ett eller annat sitt kan sld fel, men de kan i just detta fall inte viga
tyngre dn det borgendrsskydd som regleringen skapar.

5.5 Sammanfattande slutsatser

Den brittiska bolagsritten liknar den svenska bolagsritten bla. vad giller hur
dgande 1 bolag ser ut och férvaltning av bolag skéts samt vilka plikter som det
bolagsorgan som foérvaltar verksamheten har, jfr. 1 kap. 3 § och 8 kap. 4-5 och
29 §§ ABL samt lojalitets- och vardplikten med sec. 3, 151, 171-177 och 250 CA
20006. Det finns dock en del skillnader som féranlett olika typer av rittsliga
16sningar. Bland linder som av tradition inte uppstiller ett krav pa aktickapital
kan borgendrsskyddet av naturliga skil inte kopplas till aktickapitalet, istillet tar
det sig till uttryck pd annat sdtt. Wrongful trading i sec. 214 IA 1986 aldgger
bolagets directors att uppritthalla en viss standard nir ett bolag 4r insolvent eller
ndrmar sig insolvens. De ska, nir ett bolag inte lingre kan betala sina skulder,
inte ta hdnsyn till aktiedgarnas intressen utan enbart handla utefter vad som ar
gynnsamt for borgenirerna. For att undvika personligt betalningsansvar behéver
varje dtgird som en director foretar vara dgnat att minimera den potentiella
forlust som kan uppstd for borgenirerna. Skyddet dr koncentrerat till
borgenirerna pa sé sitt att endast deras intressen ska beaktas.

Wrongful trading enligt sec. 214 IA 1986 medfér mer av en
handlingsdirigerande funktion hos directors att vidta ritt” atgirder fér att
torhindra onddiga forluster dn en patryckningsfunktion att f6lja ett sidrskilt
handlingsménster som i svensk ritt. Detta leder enligt min uppfattning till att
verkligt skydd uppstdr for hela borgendrskollektivet. Regelverket kan didremot
kritiseras di det kan vara svirt att faststilla nir directors ansvarsplikt intrider
samt att det foreligger risk f6r en godtycklig bedémning hos domstol. Detta har
att géra med att insolvensbedomningen kriver att directors gbr en
framtidsprognos av bolagets eckonomi. Det finns ingen gemensam eller tydlig
grans for ndr deras ansvarsplikt intriffar vilket gbr regeln oférutsigbar och
osiker. Aven domstolens bedémning kan vara annorlunda frin fall till fall d4
provningen gors pa samma grunder. Som f6ljd kan hoga transaktionskostnader

245 Finch, s. 742.
246 Re Smith and Fawcett Ltd. (1942); Charterbridge Corp Ltd. v Lloyds Bank Ltd. (1970); Howard
Smith Ltd. v Ampol Petroleum Ltd. (1974); Re City Equitable Fire Insurance Co (1925).
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uppkomma hos bolaget for att efterleva regelverket. Dessa kostnader kan dock
rittfirdigas dd dtgirderna kommer borgendrerna till del. De nackdelar som
regelverket eventuellt skulle medféra Gverviger inte de férdelar som regelverket
de facto leder till, nimligen ett gediget borgenirsskydd.
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6 Reformering av kapitalbristreglerna for en
bittre  tillgodosedd  4dndamalsenlig  och
ekonomisk effektiv lagstiftning — ett de lege
ferenda resonemang

0.1 Aktiekapitalets vara eller icke vara

Aktiekapitalet som instrument 4r en viktig friga ndr det kommer till
borgenirsskydd. I Sverige har ett krav pa ligsta aktiekapital funnits 1 Gver 100 ar
och kopplats till flera lagbestimmelser bl.a. kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a
§§ ABL. Kravet har motiverats utifrin dess funktion som skydd fér bolagets
borgenirer och dess funktion som spirr for oseriést och ogenomtinkt
foretagande.2

Som diskuterats tidigare finns de madnga problem med hur
minimikapitalkravet 1 sin nuvarande form enligt 1 kap. 5 § forsta och andra
stycket ABL praktisk fungerar i dagens samhille. Efter flertalet dndringar har
beloppet satts pa en niva, 25 000 kronor, som varken leder till ett borgenirsskydd
eller en konkurrenskraftig lagstiftning.2# Det dr alldeles for ligt och generellt
baserat fér att kunna fungera som en férmdégenhetsbuffert f6r svaga borgenirer
nir det gir daligt f6r bolaget. Aktiekapitalet sidger inte ndgot om den finansiella
situationen i ett foretag utan endast om aktiedgarna bidrog mer eller mindre vid
starten av rorelsen vilket egentligen ér helt ointressant for kreditgivare. Snarare
torde faktorer sisom kassafléde och likviditet spela storre roll vilket forklarar
varfor sikra borgenirer giar utover lagen och stiller egna krav pa olika
sdkerheter.2s0 FGr parterna innebér detta onddiga transaktionskostnader dels for
att bevara en otllricklig kapitalbas, dels for forhandlingar och
kontraktslésningar, vilket riskerar att inverka negativt pa féretagsamheten. 2!

Det sagda tyder pa att det dr hog tid att genomfbra en Oversyn Over
regelverket. Det lagstadgade aktiekapitalet i 1 kap. 5 § f6rsta och andra stycket
ABL miste hdjas avsevirt samt anpassas efter bolagens individuella
verksamheter och risker for att fylla nigon typ av meningsfull funktion. Annars
ar det illusoriskt och vilseledande. Alternativet 4r att avskaffa aktiekapitalet i 1

247 Prop. 2009/10:61 s. 9; prop. 2019/20:21 s. 6-7.

248 Se avsnitt 4.3.1-4.3.3 och 4.4.

249 Se dven Anderssons uppfattning i Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 11-12, och Dotevalls uppfattning
i Den internationella ntvecklingen pa det aktiebolagsritisliga omridet - paverkan pé svensk ritt, s. 27.

250 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 73. Sacklén, s. 161.

251 Kraakman, Armour, Davies, Enriques, Hasmann, Hertig, s. 125.
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kap. 4 § ABL, och dirmed minimikravet i 1 kap. 5 § férsta och andra stycket
ABL, och reformera om hela kapitalsystemet. Det tveksamma men framférda
argumentet att aktickapitalet fyller en roll som en spirr mot oseridst och
ogenomtinkt féretagande dr p.g.a. det ogrundade beloppet dnda Gverspelat.

6.2 Insufficiens kontra insolvens

Vilken vidg Sverige bor ta — att behalla aktiekapitalet 1 1 kap. 4 § ABL och
genomfora vissa justeringar i 1 kap. 5 § férsta och andra stycket ABL eller att
avskaffa reglerna och ersitta de med andra, nya, regler — utmynnar i frigan
huruvida insufficiens eller insolvens dr det basta mattet fOr att avgdra nir bolaget
befinner sig i ett sd pass kirvt ekonomiskt ldge att borgenirernas méjlichet att fa
betalt f6r sina fordringar riskeras.

Savil insufficiens som insolvens kan anvindas for att gora en bedémning av
ett bolags ekonomiska situation.?2 Det dr vanligt att insufficiens och insolvens
intraffar samtidigt eller 1 nira anslutning till varandra.?s3 Begreppen tar dock sikte
pa skilda situationer som regleras genom olika forfaranden i svensk rdtt.2s
Insufficiens avser en situation da ett f&retags tillgdngar inte dr tillrdckliga for att
ticka dess skulder. Detta sker di mer 4n hilften av aktiekapitalet i 1 kap. 5 §
torsta och andra stycket ABL férbrukats vartefter kapitalbristreglerna i 13-20a §§
ABL blir aktuella. Insolvens uppstar nir ett foretag inte lingre kan uppfylla sina
betalningsataganden och denna oférméga inte endast 4r tillfallig enligt 1 kap. 2 §
andra stycket konkurslagen (1987:672) (cit. KonkL), jfr. med sec. 215 (6) 1A 1986.
Insufficiens och insolvens ir resultat av olika omstindigheter och intriffar inte i
en bestdmd ordning. Insufficiens kan leda till insolvens om féretaget inte kan 6ka
sina tillgingar eller minska sina skulder tillrdckligt snabbt for att fortsdtta att
uppfylla sina betalningsataganden. Insolvens kan dven intrdda utan foéregdende
insufficiens, t.ex. om ett féretag har en akut likviditetskris.

Det finns inte nigra empiriska undersdkningar som faststiller om insufficiens
eller insolvens intrdffar forst.2s All information som finns tillginglig utgdrs
enbart av kvalificerade gissningar. Det gir saledes inte att med sidkerhet hivda att
det ena eller andra ér bittre. Problemet med kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-17
§§ ABL dr ju dock att féretag ofta drivs sd langt att endast konkurs dterstar varvid
borgendrernas fordringar blir oprioriterade. Jag tycker dirfér inte att man ska
vilja ett matt i ABL utan uppmuntra en anvindning av bada for att ge en mer
heltdckande bild av foéretagets finansiella stillning. Visserligen hade det kunnat
medféra fler kostnader men di skulle regelverket fylla sitt dndamél som
borgendrsskydd. Matten 4r bra i olika situationer varfér tidpunkten for kritisk
kapitalbrist och diarmed likvidationsprocessen borde goras avhingig bade

252 SOU 2008:49 s. 53.

253 Westermark, Christer, Insolvens, insufficiens och kontrollbalansrikning, Balans, nr. 3, 1990 (cit.
Westermark), avsnitt ”Dubbla regelsystem”.

254 Westermark, avsnitt ”Obestind och tvangslikvidation™.

255 Westermark, avsnitt “Dubbla regelsystem”.
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insufficiens och insolvens, oberoende av om aktiekapitalet behalls och justeras
eller avskaffas och ersitts med andra regler. D4 hade styrelsen inte behévt ingtipa
torrin det faktiskt var nédvindigt f6r bolaget.

0.3 Wrongtul trading som malbild

Min personliga dsikt édr att aktiekapitalet 1 1 kap. 4-5 §§ ABL och
kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§ ABL bor avskaffas och ersittas, eller
atminstone kompletteras, med andra vilavvigda regler som sikerstiller ett
adekvat borgendrsskydd. Det dr inte ndgon idé att fortsitta peta i ett system som
inte 4r anpassat efter dagens affirsklimat nir det finns andra, bittre, alternativ
tillgingliga. Som exempel hirpd dr wrongful trading institutet i Storbritannien,
sec. 214 IA 1986, som visats tjdna sitt syfte som en effektiv skyddsmodell.256
Detta stillningstagande forstirks av att forslaget varit uppe pa EU-niva.27
Styrelsens handlingsplikt intrader inte bara nir bolaget nirmar sig insolvens utan
da har dven styrelsen maoijlighet att fritt, utan aktiedgares inblandning, besluta om
hur varje enskilt bolag ska ta itu med situationen. Genom att stipulera en standard
som styrelseledaméterna behéver uppritthalla skapas incitament att férhindra
onddiga foérluster och anséka om féretagskonstruktion i tid, till skillnad fran vad
som sker enligt 25 kap. 13-17 §§ ABL282% Hirigenom skapas ett tydligt
handlingsbeteende hos bolagsledningen att aktivt vidta férebyggande och
relevanta dtgirder till skydd fér bolagets borgendrer.20 Ur ett principal-agent
perspektiv motverkas till stor del de problem som finns mellan bolaget och
fordringsdgare dd aktiedgarna inte beslutar om bolagets framtid. Den tid det tar
att antingen ldka kapitalbristen eller avveckla bolaget priglas foljaktligen inte av
samma risk for missbruksbeteenden som i svensk ritt. De kostnader som uppstar
p.g.a. regelverket kan inte anses vara omotiverade da borgenirerna gynnas utav
reglerna.

Om Sverige skulle 6verge gamla traditioner f6r nya sidana som en svensk
wrongful trading reglering skulle det medféra ett stirkt och verkligt
borgenirsskydd fér hela borgenirskollektivet.?t Onskan att uppni en balans
mellan aktiedgares och borgenirers intressen i en kapitalbristsituation hade
uppfyllts.22 Det skulle i sin tur sannolikt leda till att fler borgendrer fister storre
tilltro till systemet och ddrmed kanske inte i lika stor utstrdckning begir egna

256 Se avsnitt 5.2 och 5.4.

257 EU-kommissionen har i sin handlingsplan f6r en modernare och effektivare féretagsstyrning
limnat forslag om wrongful trading som gemensam metod for ett sikrare borgenirsskydd. Se
Modernising Company Law and Enbancing Conporate Governance in the Eurgpean Union - A Plan to Move
Forward KOM(2003) 284.

258 Se avsnitt 4.3.4-4.3.5 och 4.4.

259 Se dven Anderssons uppfattning i Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 356 och Dotevalls uppfattning i
Etableringsfribeten for aktiebolag och skyddet for det bolagsborgendrer, s. 889. Jfr. med Dansell, Sen, s. 298.
260 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 59; Dansell, Sen, s. 167-168 och 275.

261 Se dven Anderssons uppfattning i Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 59 och Katlsson-Tuulas
uppfattning i Bolagstedningens ansvar vid ett foretags ekonomiska problem i svensk ritt de lege ferenda, s. 40.
262 Bachner, Wrongful Trading: A New Enropean Model for Creditor Protection?, s. 297.
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sikerheter, vilket skulle minska transaktionskostnaderna och Oka den
ekonomiska effektiviteten ytterligare. Det nya regelverket hade inte 16st alla
problem, men lett till betydande férbittringar och lingsiktigt bidragit till ett
positivt foretagsklimat. Den omstindighet att wrongful trading kritiseras for att
vara svar att beddma samt godtycklig dr inget skil f6r att féredra den nuvarande
ordningen.2s Istillet kan regleringen modifieras pa de sitt som behévs.

0.4 Konkretisering genom nyckeltal

Invindningarna mot wrongtul trading i sec. 214 IA 1986, d.v.s. att det dr osdkert
vid vilken tidpunkt som styrelsens handlingsplikt intrider2+ samt att
bedémningen medfér risk f6r godtycklighet hos domstolen2e, skulle exempelvis
kunna hanteras genom att konkretisera den svenska versionen med hjilp av en
nyckeltalsanalys. Detta kan inte anses vara orimligt da en styrelse och revisor i
och med sitt uppdrag inte bor vara frimmande med nyckeltal.
Insolvensbedémningen skulle kunna inkludera delar av den nuvarande
insufficiensmodellens metod att anvinda sig av absoluta tal och baseras pa olika
nyckeltal sasom soliditet?, rintetickningsgrad?’, likviditet i form av kassa och
balanslikviditet?8 samt rintabilitet?®. Et sidan bedémning borde vara mer
givande dn ett nominellt belopp. Utdver att foreskriva krav pd nyckeltal i
lagtexten kan lagstiftaren i fOrarbeten ge exempel pa olika grinsvirden smad,
medel och stora bolag inom olika branscher bér uppni. Styrelsen kommer
behéva gbra en bedémning f6r varje enskilt bolag men har da tydliga riktlinjer
att utga ifrdn vilket hade férenklat att avgora tidpunkten f6r nir handlingsplikten
intrider samt minskat risken for alltfér skonsmissiga bedomningar. Flera
mitbara framtidsorienterade faktorer skulle spegla bolagets verkliga ekonomiska
stillning bdttre och bidra till att, pa ritt grunder, sirskilja livsdugliga frin
livsodugliga bolag, vilket dr efterstrivansvirt.?’0 Nyckeltalsanalysen torde ocksa
vara mer i linje med vad ménga kreditgivare baserar sin bedémning pa nir de

263 Se avsnitt 5.3.

264 Se avsnitt 5.3.1.

265 Se avsnitt 5.3.2.

266 Visar hur stor andel av bolagets tillgingar som finansierats med eget kapital och ger en
uppfattning om bolagets langsiktiga formédga att mota eventuella skulder. Se Stf Redovisning,
Foretagsanalys med redovisningsinformation, 2016 (cit. Stf Redovsning), avsnitt 3.
://stfredovisning.se/foretagsanalys-med-redovisningsinformation/1-introduktion/ (himtad
2023-05-21).

267 Visar forhallandet mellan foretagets rorelseresultat och dess rianteskulder och kan anvindas
for att bedéma ett féretags formaga att ticka sina rintekostnader med vinst. Se Stf Redovisning,
avsnitt 3.

268 Visar bolagets betalningsférmdga pa kort sikt genom att jaimfora kortfristiga tillgangar med
kortfristiga skulder. Se Stf Redovisning, avsnitt 3.

269 Visar 16nsamheten pé det kapital som anvinds i bolagets verksamhet samt bolagets férmaga
att generera vinst med hjilp av tillgingarna i bolaget. Se Stf Redovisning, avsnitt 3.

210 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag s. T1-72; Andersson, Om vinstutdelning i aktiebolag: En studie
av aktiebolagsrattsliga skyddsregler, s. 210-211.
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térhandlar om villkor och ingir avtal med foretag.2t Regelverket skulle ddrmed
torhoppningsvis dven leda till att sdkra borgenirer inte behdver genomféra lika
omfattande egna kalkyler om ens ndgra samt att osikra borgenirer som inte har
resurser att uppritta egna kalkyler fir del av informationen. Tilligget hade
medfort fler kostnader for bolaget men dr férsvarbart med tanke pd att
motsvarande kostnader minskas hos borgenirerna samt de i 6vrigt 6vervigande
vilfirdsférdelarna.

6.5 Andra nédvindiga justeringar

Vid en eventuell implementering av wrongful trading i den svenska
aktiebolagsrittsliga lagstiftningen maste hinsyn tas till de olikheter som foreligger
mellan den svenska och brittiska ritten avseende principer, regler och
lagstiftningar. Det gir inte att genomfdra en direkt tillimpning av wrongful
trading utan att reformera om hela kapitalsystemet och géra nodvindiga
justeringar i andra relaterade regler och lagar. Detta innebir en omfattande
revision och omarbetning av framforallt ABL. Bla. behéver aktiekapitalet och
minimikravet 1 1 kap. 4-5 §§ ABL, virde6verforingsreglerna 1 17 kap. 3 § ABL
samt kapitalbristreglerna 1 25 kap. 13-20a §§ ABL ses &ver. Vilka specifika
justeringar som behdver goras kommer sedermera att vara beroende pi om
aktiekapitalet avskaffas i dess helhet eller om wrongful trading inférs som en
kompletterande  reglering till den nuvarande. Vidare behdver de
aktiebolagsrittsliga borgenirsskyddsreglerna pa limpligt sitt interagera med de
insolvensrittsliga bestimmelserna. Eventuellt kan de tvd olika regelkomplexen,
ABL respektive Konkl., beh6va slas ihop for att undvika kollisioner. Viktigt dr
sedan att systemets helhet, och inte dess enskilda delar, i form av systematik och
funktionalitet utvirderas. Arbetet detta kommer att kridva ska inte underskattas.

6.6 Sammanfattande slutsatser

Sveriges regler om kapitalbrist har alltid varit kopplade till ett aktickapital. Det
nuvarande minimikapitalkravet i 1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL anses
dock pd dagens marknad vara otillrdckligt och ineffektivt for att skydda
bolagsborgenirer. Aktiekapitalet dr endast en bokféringspost som bottnar i en
bedémning av bolagets tillgangar och skulder. Det dr intetsdgande om bolagets
faktiska betalningsférmaga varfor en forindring av systemet ér pakallad. Méjliga
atgdrder fOr att stirka borgenirsskyddet dr att h6ja minimikravet i1 kap. 5 § forsta
och andra stycket ABL avsevirt och basera beloppet pd bolagets verksamhet och
riskprofil eller att avskaffa aktickapitalet i 1 kap. 4-5 §§ ABL och ersitta det med
andra regler. Det senare vore att féredra men med tanke pé lagstiftarens tidigare
ovilja att avskaffa aktiekapitalet i 1 kap. 4-5 §§ ABL kanske det férstnimnda 4r
det alternativ lagstiftaren skulle kunna tinkas éverviga. Frigan om hur man bist

21 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, s. 68-69; Ewang, s. 18.
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bedémer nir ett bolag befinner sig i en sa pass ekonomisk svér situation att
borgenirernas fodringar riskeras leder till en diskussion om insufficiens och
insolvens. Da det inte dr klart vilket av matten som intriffar forst anser jag att en
kombination av bada, oaktat lagstiftarens val, kan ge en mer omfattande vy av
foretagets ekonomiska stillning £6r att bedéma ett bolags ekonomiska situation
och vidta atgirder i kapitalbristsituationer.

Det férslag som enligt mig dr mest optimalt f6r att forbittra borgendrsskyddet
och 6ka den ckonomiska effektiviteten dr att avskaffa aktickapitalet och
minimikravet 1 1 kap. 4-5 §§ ABL och dndra kapitalbristreglerna 1 25 kap. 13-20a
§§ ABL med inspiration av det brittiska wrongful trading institutet. Detta
eftersom wrongful trading enligt sec. 214 IA 1986 kan anses vara lingt mer
indamalsenliga 4n de nuvarande kapitalbristreglerna, sirskilt dd den brittiska
regeln avser att skapa ett handlingsmonster hos bolagets ledning att férebygga
onddiga forluster fér bolagets alla borgendrer i ekonomiskt kritiska ldgen.
Regelverket dr ocksa ekonomiskt effektivt da regeln motverkar principal-agent
problem samt endast trider in vid verklig kapitalbrist. Vissa modifikationer bor
diremot vervigas. Férutom att gbra nédvindiga justeringar i bl.a. 1 kap. 4-5 §f;,
17 kap. 3 § och 25 kap. 13-20a §§ ABL och samordna ABL med KonkL bor
insolvensbedémningen kompletteras med en nyckeltalsanalys. Genom att
kombinera insolvens och nyckeltal kan en mer triffsiker bedémning vilket dr
positivt for alla ber6rda parter.
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7 Avslutande ord

I Sverige dr privata aktiecbolag den associationsform som majoriteten av
foretagare bedriver sin verksamhet i varfér det dr av signifikant betydelse att de
regler som berdr foretagsformen édr vil genomtinkta. Efter att ha ndrmare
undersokt kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§ ABL kan jag med god sidkerhet
hivda att reglerna dr mycket bristfilliga. De fyller inte sitt dndamal som
borgenirsskydd och leder inte pd ndgot sitt till ekonomisk effektivitet.

Den storsta anledningen till det ér att kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§
ABL bygger pi det legala minimikravet i1 kap. 5 § forsta och andra stycket ABL.
Safort ett bolags aktiekapital understiger 12 500 kronor ska styrelsen vidta ett
sdrskilt handlingsmonster bestdende av att uppritta en kontrollbalansrikning och
sammankalla till en f6rsta och andra kontrollstimma 1 syfte att utreda bolagets
ekonomi samt vid insufficiens leda till att kapitalbristen lidks eller att
verksamheten snabbt avvecklas. Férfarandet kan kritiseras dd kapitalbasen som
reglerna syftar till att bevara i praktiken inte ricker till for att ticka borgenirernas
fordringar. Reglerna medfor inte heller ndgot skydd for alla bolagsborgenirer da
mianga, som ett resultat av det laga fortroendet till regelverket, stiller egna krav
pa sdkerheter. En viktig orsak till problemet dr att styrelsens roll i
kapitalbristsituationer endast dr formell. Aktiedgarna har det sista ordet f6r hur
bolaget ska hantera kapitalbristen vilket kan medféra olika typer av missbruk. I
och med att aktiedgare inte har ndgot personligt ansvar enligt 1 kap. § fOrsta
stycket ABL forlorar de inget pa att driva tveksamma bolag vidare.

Ett institut som i allt visentligt fyller sitt syfte som borgenirsskydd dr
wrongful trading i Storbritannien. De storsta skillnaderna mellan
kapitalbristreglerna i 25 kap. 13-20a §§ ABL och wrongful trading enligt sec. 214
IA 1986 dr att wrongful trading intrdder nir ett bolag dr insolvent eller ndrmar
sig insolvens samt att bolagets ledning di endast ska beakta borgenirernas
intressen. Aktiedgarna dr inte inblandade och bolagsledningen ska vidta de
atgirder som ér bist for bolagets borgenirer samt minimera deras forluster. En
insolvensbedémning, vilket innefattar en framtidsprognos av ekonomin, far
anses vara ett bittre matt dn ett fast nominellt ekonomiskt belopp for att 1 tid
uppticka och dtgirda en kapitalbrist. Samtidigt skapas incitament hos styrelsen
att agera proaktivt. Regleringen leder siledes till att ett reellt borgendrsskydd
uppstir  for hela borgenirskollektivet och ekonomisk effektivitet da
lagstiftningen faktiskt fyller sin funktion. Med anledning hdrav bér den svenska
lagstiftaren Gvervdga en wrongful trading regel. Denna skulle dven kunna
vidareutvecklas genom att insolvensbedémningen kompletteras med en
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nyckeltalsanalys. Férhoppningsvis tar lagstiftaren snart 4t sig av all den kritik som
finns och gbr ndgon typ av dndring i denna riktning.
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