e 5»;,. GOTEBORGS UNIVERSITET
) T4/ HANDELSHOGSKOLAN

Juridiska institutionen

Handelshogskolan vid Goteborgs Universitet
Varterminen 2009

Minimikrav pa aktiekapital i
privata aktiebolag

- En funktionell och komparativ

studie av minimika

pitalkravet

och tillhérande regler

Tillampade studier 30 hp

Juridik
Bolags- och insolvensrétt

Handledare
Rolf Dotevall

Forfattare
Linus Paulsson, 840531-4652



Tillampade studier (30 hp) inom bolags- och insolvensratt

Titel: Minimikrav pa aktiekapital i privata aktiebolag
— En funktionell och komparativ studie av minimikapitalkravet
och tillnérande regler

Handledare: Rolf Dotevall
Forfattare:  Linus Paulsson
Datum: 2009-04-26

Amnesord: Bolagsritt, Insolvensratt, EG-rétt, Aktiekapitalkrav,
Minimikapitalkrav, Kapitalkrav, Konkurs, Insolvens, Wrongful trading,
Fraudulent trading, Insolvenzverschleppungshaftung, Gléubigerschadigung,
Faute de gestion, Fiduciary duty, Fraudulent transfers, Privat aktiebolag,
Limited company, Gesellschaft mit beschréankter haftung, Unternehmer-
gesellschaft, Société a responsabilité limitée, Limited liability company,
England, Tyskland, Frankrike, USA.

Sammanfattning

Affarsverksamhet i bolagsform medfor en risk for samtliga parter som tillskjut-
it kapital i bolaget. Aktiebolagsformen ger dgarna ansvarsfrihet vad galler
bolagets forpliktelser och som substitut har ett minimikapitalkrav uppréttats till
skydd for bolagets borgenarer.

Minimikapitalkravets niva har varierat sedan i mitten av 1800-talet och den har
aterigen ifragasatts bland annat i SOU 2008:49. Denna uppsats ifragasatter inte
bara minimikapitalkravets niva utan undersoker aven dess lamplighet i dvrigt
samt staller det svenska regelverket i komparation till alternativa system, funna
i England, Tyskland, Frankrike och USA.

Uppsatsen tar hansyn till reglernas effekter ur saval ett nationellt som ett
gransoverskridande perspektiv. Dértill undersoks reglernas lamplighet ur ett
europaréttsligt perspektiv.
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1 Inledning
1.1 Bakgrund

Den som vill driva verksamhet i Sverige, har flera bolagsformer att vilja
mellan. Att driva affarsverksamhet medfér en risk och den som inte vill ha
personligt ansvar kan valja att vara kommanditdel4gare i ett kommanditbolag,*
vara deldgare i en ekonomisk forening,? aga aktier i ett aktiebolag,® privat eller
publikt, eller inneha dgande i ett bolag utan personligt ansvar i en annan EU-
medlemsstat och driva verksamheten i Sverige genom en filial.*

Kommanditbolag kraver atminstone tva bolagsman varav minst en har
personligt ansvar for bolagets forpliktelser.> Ekonomisk férening kraver minst
tre medlemmar och maste vara dppen for nya medlemmar.® Aktiebolag har till
skillnad fran ekonomisk forening inget dppenhetskrav. Dessutom ges samtliga
agare ansvarsfrihet och bolagsformen tillater agarstrukturer med bade en och
flera &gare.” Som ersdttning for det personliga ansvaret har man, for
aktiebolag, infort kapitalskyddsregler varibland vi har minimikapitalkravet.? |
andra EU-medlemsstater finns &ven bolagsformer utan varken dgaransvar eller
minimikapitalkrav.’

Med bakgrund av verksamhetsrisker, ansvarsfrihet och granséverskridande pa-
verkan, &r det av intresse att analysera de svenska reglernas funktion ur ett
nationellt perspektiv, jamféra dem med alternativa system samt analysera deras
funktion utifran ett gransoverskridande perspektiv.

1.2 Syfte

Regeringen beslutade den 19 september 2007 att lata utreda huruvida det ar
lampligt och mojligt att forenkla reglerna for mindre aktiebolag, sanka minimi-
kapitalkravet eller alternativt uppratta en ny bolagsform agnad &t de mindre
verksamheterna. '

Denna uppsats syftar till att undersoka och jamféra det svenska minimikapital-
kravet for privata aktiebolag samt nérliggande regler med alternativa system
for att besvara fragorna:

e Finns det ett behov av borgenarsskyddsregler och i sa fall varfor?

e Erbjuder dagens svenska regler ett tillrackligt borgenarsskydd och i s&
fall hur?

11:2BL

21:3EL

$1:3 ABL

4 Se avsnitt 2.3.1

°1:1,2 BL

62:1 samt 3:1 EL

"2:3samt 1:3 ABL

& Jmf Skog, R, Rodhes Aktiebolagsrétt, s 21 f
% Se avsnitt 2.2.2 samt 2.2.4

10 5e Dir 2007:132



e Finns det nagot borgenarsskyddssystem som ger battre borgenarsskydd
an det svenska minimikapitalkravet och varfor &r svaret jak-
ande/nekande?

e Finns det ett intresse av att efterstrava en 6kad tillganglighet till privata
aktiebolag och i sa fall varfor?

e Medfor dagens svenska regler nagra negativa eller positiva effekter pa
tillgangligheten till privata aktiebolag och i sa fall hur?

e Finns det nagot borgenarsskyddssystem som kan ge storre tillganglighet
till privata aktiebolag &n det svenska minimikapitalkravet och varfor ar
svaret jakande/nekande?

e Paverkar regelverkets utformning Sveriges stéallning inom EU och i sa
fall hur?

1.3 Metod

Rattsdogmatisk metod ska skapa forstaelse for uppsatsens rattsomrade.
Rattsekonomisk metod ska ge kdnnedom om juridikens ekonomiska effekter.
Rattssociologisk metod ska ge kunskap om juridikens handlingsreglerande
effekter. Empirisk metod ska klarlagga svenska bolags ekonomiska for-
hallanden. Problemorienterad metod ska avgransa uppsatsens sokomrade.
Komparativ metod ska belysa svagheter och styrkor i olika rattslosningar.

1.4 Avgransning

Uppsatsen avgransas till minimikapitalkravet och de regler som kan paverka
beddmningen av minimikapitalkravets funktion. Ansvarsgenombrott lamnas
utanfor uppsatsens omrade. Endast privata aktiebolag omfattas av uppsatsen.

Avgréansning gors dven till svensk, engelsk, tysk, fransk och amerikansk réatt
samt EG-rétt. Svensk rétt ar av intresse eftersom uppsatsen ror det svenska
kapitalskyddet. Engelsk ratt ar av intresse eftersom denna del av Storbritannien
lange har haft en réattstradition utan minimikapitalkrav. Tysk rétt ar av intresse
eftersom den innehaller ett minimikapitalkrav utan att for den delen vara lik
den svenska rétten. Frankrike &r av intresse eftersom stdrre andringar rérande
minimikapitalkravet nyligen har genomforts. Amerikansk rétt &r av intresse
eftersom den har frangatt ett minimikapitalkrav och ar mindre borgenars-
orienterad an dvriga berérda lander.

De rattsomraden som berors ar bolagsratt, insolvensratt samt till viss man
straffratt. Skatterattsliga problem lamnas utanfor.

1.5 Disposition

Faktaavsnittet &r indelat i tre delar dér den forsta delen behandlar de risker som
berér bolag och borgendrer. Den andra delen behandlar det svenska minimi-
kapitalkravet samt nationella regler i samtliga lander som kan ha inverkan pa
beddmningen av minimikapitalkravets for- och nackdelar. Tredje delen
behandlar den europaratt som kan ha inverkan pa bedémningen av minimi-
kapitalkravets for- och nackdelar.
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Analysavsnittet &r dven det indelat i tre delar dar den forsta delen behandlar
paverkan pa borgenarskollektivet. Den andra delen behandlar paverkan pa
bolagskollektivet och den tredje delen behandlar paverkan pa svenska staten.

Darefter ligger uppsatsens slutsats med forslag till framtida regelverk.

2 Fakta
2.1 Risker med privata aktiebolag

2.1.1 Risk som traffar agare saval som borgenéarer

En risk med privata aktiebolag ar risken for ogynnsamma affarer. Sadana
transaktioner torde alla bolag raka ut for forr eller senare. Fragan &r dock hur
ofta sa blir fallet och hur stor skada bolaget lider. En f6ljd, bland annat hérav,
ar de konkurser som ager rum varje ar.™

En annan risk torde vara att den privata aktiebolagsformen skulle kunna
missbrukas pa sa satt att man blockerar firmanamn genom nyregistreringar av
bolag som sedan laggs pa is. Detta hindrar andra fran att bedriva verksamhet
med det aktuella firmanamnet, vilket kan ha en hammande effekt pa det
svenska naringslivet och darmed aven for borgenarer som far en minskad
efterfragan pa kapital.

2.1.2 Risk som traffar endast borgenarer

En tredje risk for borgendrerna ar att dgarna for over tillgangar fran bolaget till
sig sjalva.'? Detta genom utdelning, &terkop av aktier eller dverdrivna léner.*?

En fjarde risk for befintliga borgenérer ar att hamna i samre stallning pa grund
av att storre sakerhet lamnas till efterkommande borgenarer.**

En sista risk &r att privata aktiebolag anvands for otillborligt risktagande eller
kriminell verksamhet. Néagra brott som uppmarksammats ar bedrageri och
svindleri, penninghaleri, forskingring och annan troldshet, brott mot borgenar,
bestickning och mutbrott samt skattebrott.*

! Statistik finns att tillga hos SCB

12 De tv4 forsta riskerna foredras i avsnitt 2.1.1

13 Jmf Enriques, L, Macey, J R, Creditors Versus Capital Formation: The Case Against The
European Legal Capital Rules, Cornell Law Review, s 1168

4 Jmf Enriques, L, Macey, J R, Creditors Versus Capital Formation: The Case Against The
European Legal Capital Rules, Cornell Law Review, s 1168

1> Se Skog, R, Ekonomiska brott i aktiebolag — revisorns handlingsplikt enligt ABL, s 8 f



2.2 Kapitalskydd och narliggande
borgenarsskydd

2.2.1 Sverige

2.2.1.1 Minimikapitalkravet

Aktiekapitalet ska bestammas i bolagsordningen,'® registreras hos bolags-
verket,'” samt aterspeglas av en post i balansrakningen.*® Det medfér en grans
for hur lagt varde av tillgangar bolaget far ha i forhallande till sina skulder utan
att ledningen ska riskera ansvar till foljd av reglerna om tvangslikvidation pa
grund av kapitalbrist.™

Syftena med minimikapitalkravet ar att:

e Skapa en buffert mellan tillgangar och skulder for att sakerstalla att det
hela tiden finns tackning for bolagets forpliktelser.?

e Hindra spadning av det egna kapitalet.?!
e Utgora ett hinder mot missbruk av aktiebolagsformen.?
e Skapa méjlighet att spara infor samre tider.?

e Utgora en kollektiv forsakring for bade nuvarande och tillkommande
borgenarer.*

e Underlatta anskaffning av externt kapital.?®

e Sanka transaktionskostnader.?
e Motverka oférmanliga konstellationer av borgenarsskyddsklausuler.?”

Tillgangarna som ska korrespondera mot aktiekapitalsposten i balansrakningen
maste "sattas in”?® av aktieagarna i form av kontanter eller apportegendom?
innan registrering beviljas.*® 1 det fall man vid bolagets upprattande satter in
apportegendom som aktiekapital, maste egendomen ha varderingsintyg fran
revisor.*

163:14p ABL

172:14 3 p ABF

8 5:14 ARL

19 Se avsnitt 2.2.1.4

20 Jmf Prop 2004/05:85, s 212

2! Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 100

22 Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 100 samt Prop
2004/05:85, s 203

%% Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 100

? Se SOU 2008:49, s 12

% Se SOU 2008:49, s 50

%6 Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 105 f

27 Jmf SVJT 20086, s 893

%8 | Jagen benamns insattningen som betalning for aktier, se 2:5 1 st 1 p ABL
 Annan egendom &n kontanter som &r eller kan antas vara till nytta for bolaget, se 2:5 2 st 1, 2
p samt 2:6 ABL

%02:5,15 ABL

$12:19 ABL
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Det bokférda aktiekapitalet utgor en del av det egna kapitalet i bolaget.*
Eftersom aktiekapitalsposten ar fixerad och tvangslikvidation pa grund av
kapitalbrist aktualiseras da bolagets egna kapital understiger halften av det
registrerade aktiekapitalet, maste man anvéanda sig av en justeringspost under
eget kapital, “balanserad vinst/forlust”. Denna post kan bli negativ och
foranleda att det egna kapitalet understiger halften av det registrerade
aktiekapitalet.®

Det bokforda aktiekapitalet hor till bundet eget kapital, ®* vilket ger foljd-
verkningar i vardedverféringsreglerna.®®

2.2.1.2 Minimikapitalkravets historia

Ar 1848 uppriattades den forsta lagen om aktiebolag. Den innehéll ett krav pa
aktiekapital, men inte ndgon lagstaniva for dess storlek. Sedan dess har
minimikapitalkravet varit aktuellt vid féljande handelser:

o Ar 1885: Hajning till 5000 SEK trots lagforslag om 25 000 SEK.
e Ar1910: Ny aktiebolagslag med oforandrat krav pa minimikapital.

e Ar 1944: Oférandrat minimikapitalkrav trots lagférslag om 10 000
SEK.

e Ar1973: Hajning till 50 000 SEK trots lagforslag om 20 000 SEK.

e Ar 1978: Lagférslag om ny bolagsform med minimikapitalkrav pa
20 000 SEK. Forslaget blev aldrig till lag.

o Ar 1995: Aktiebolaget delades upp i privata och publika aktiebolag.
Privata aktiebolag fick ett minimikapitalkrav pa 100 000 SEK. Publika
aktiebolag fick minimikapitalkravet pa 500 000 SEK.

o Ar2005: Ny aktiebolagslag med ofdrandrat krav pa minimikapital.*®

e Ar 2008: Utredning huruvida minimikapitalkravet for privata aktie-
bolag bor sankas fran 100 000 SEK till 50 000 SEK, 20 000 SEK eller
tas bort helt. Utredningen féreslog en sénkning till 50 000 SEK och
eventuellt en ytterligare sénkning till 20 000 SEK om uppfdljningen av
den forsta sankningen visar att en sdnkning till 20 000 SEK torde vara
positiv.*’

2.2.1.3 Vardeoverforingsreglerna

Vardeoverforingsreglerna finns i 17 kapitlet ABL. Dér stadgas att vardedver-
foringar inte far goras i strid med den sd kallade beloppssparren eller
forsiktighetsregeln.

% 5:14 ARL

* Se Johansson, C, m fl, Externredovisning, s 113
% 5:14 ARL

% Se avsnitt 2.2.1.3

% Se SOU 2008:49, s 56 ff

37 56 SOU 2008:49, s 94 ff
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Begreppet vardedverforing omfattar vinstutdelning, férvarv av egna aktier,
minskning av aktiekapitalet eller reservfonden for aterbetalning till aktiedgarna
och annan affarshandelse som medfor att bolagets formégenhet minskar och
som inte har rent affarsmassig karaktar for bolaget.®

Beloppssparren forbjuder vérdedverforingar dar det efter véardedverforingen
saknas tillgéngar for att tacka bolagets bundna kapital.*

Forsiktighetsregeln innebar att en vardedverforing endast far ske om den
framstar som forsvarlig med hansyn till de krav som verksamhetens art,
omfattning och risker stéller pa storleken pa det egna kapitalet och bolagets
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i Ovrigt. Detta géller oavsett om
beloppssparren utgor ett hinder for vardedverforing eller ej.*°

Vid brott mot vardedverforingsreglerna ar mottagaren aterbaringsskyldig om
denne varit i ond tro vad géller den olagliga vardedverforingen.** | det fall full
aterbaring inte kan ges riskerar de som medverkat till vardedverforingen att bli
personligen ansvariga att tacka bristen.*

2.2.1.4 Tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist

Reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist stadgas i 25:13 - 20
ABL. Reglerna bygger bland annat pa tanken att ett foretag inte ska fa vara
ekonomiskt instabilt under en langre tid. Forbattras inte bolagets ekonomiska
lage inom en viss tidsram skall bolaget tvangslikvideras for att pad sa satt
skydda borgenarerna fran stérre skador.*® En annan tanke som har uttryckts ar
att reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist ska fungera som en
varning och ett raddrumsutrymme som behdvs for att kunna uppméarksamma och
ratta till de problem som bolaget dras med.* Tvangslikvidation p& grund av
kapitalbrist initieras da bolagets egna kapital befaras understiga hélften av det
registrerade aktiekapitalet eller da bolagets tillgangar vid verkstallighet enligt 4
kapitlet UB inte &r tillrackliga for att tacka utmatningsfordran. Da nagot av
dessa tva fall & for handen ska styrelsen upprétta en kontrollbalansrékning
samt lata revisorn granska denna.*

Om det i kontrollbalansréakningen visar sig att det egna kapitalet understiger det
registrerade aktiekapitalet skall styrelsen kalla till bolagsstdamma dar man ska
besluta om bolaget ska likvideras eller fortsétta sin verksamhet. Denna bolags-
stamma kallas for forsta kontrollstamman.

Har man vid forsta kontrollstdmman beslutat att fortsatta bolagets verksamhet,
skall ytterligare en kontrollstamma hallas senast atta manader efter den forsta.
Vid andra kontrollstimman ska man aterigen ta upp fragan om bolaget ska

%®17:1 ABL
¥ 17:31st ABL
%017:32 st ABL
“17:6 ABL
“217:7 ABL
*® Se Skog, R, Rodhes Aktiebolagsrétt, s 83
* Se Nerep, E, Aktiebolagsrattslig analys: Ett tvarsnitt av nyckelfragor, s 471
% 25:13 ABL
% 25:15 ABL
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likvideras eller fortsétta sin verksamhet. Infor den andra kontrollstamman skall
ytterligare en kontrollbalansrdkning upprattas av styrelsen samt granskas av
bolagets revisor.*’

Om det i andra kontrollbalansrdkningen visas att bolagets egna kapital fort-
farande understiger hélften av det registrerade aktiekapitalet ska styrelsen inom
tva veckor ans6ka om beslut om likvidation hos tingsratten. Skulle inte nagon
andra kontrollstimma hallas, maste ansékan om beslut om likvidation lamnas
in till tingsratten av styrelsen senast tva veckor efter det datum som den andra
kontrollstamman senast skulle ha hallits.*®

Om styrelsen bryter mot ndgot av pabuden ovan, ansvarar styrelseledaméterna,
i den man de varit forsumliga, solidariskt med bolaget for de forpliktelser som
bolaget atagit sig efter det att pabudet brutits. Detsamma galler den som
handlat & bolagets vagnar med vetskap om styrelsens underlatenhet att utfora
sina forpliktelser.*®

Aven aktiedgare kan bli solidariskt ansvariga med bolaget for de forpliktelser
som uppkommit efter det att aktiedgaren, med vetskap om bolagets skyldighet
att g& i likvidation, deltar i beslut om att bolaget ska fortsatta sin verksamhet.*

Det ansvar som ovan berorts for styrelseledamoter, bolagsforetradare och aktie-
agare galler inte sadana forpliktelser som uppkommit efter det att:

e anstkan om beslut om likvidation har gjorts hos tingsratten,

e kontrollbalansrékning, som rétteligen visar att bolagets egna kapital
motsvarar minst det registrerade aktiekapitalet, har upprattats, granskats
av bolagets revisor samt tagits upp pa bolagsstamma, eller

e Dbolagsstdamman, bolagsverket eller domstol har beslutat om att bolaget
ska likvideras.™

2.2.1.5 Skadestand enligt ABL

Trots att skadestandsreglerna i ABL inte har nagon direkt koppling till
minimikapitalkravet, kan de ha en inverkan pa dess effekt, varfor jag viljer att
inkludera dessa i uppsatsen.

Ledande befattningshavare som uppsatligen eller genom oaktsamhet, i sitt
uppdrag, skadar bolaget skall ersatta skadan. Aven skada mot annan skall
ersdttas om den orsakats genom oOvertradelse av ABL, tillamplig lag om
arsredovisning eller bolagsordningen. 2

47 25:16 ABL
%8 25:17 ABL
49 25:18 ABL
%0 25:19 ABL
%1 25:20 ABL
5229:1 ABL
13



Samma sak galler aktiedgare i den man denne uppsatligen eller genom grov
oaktsamhet orsakar annan skada genom brott mot ABL, tillamplig lag om
arsredovisning eller bolagsordningen.*

2.2.1.6 Brott mot borgenéarer

Precis som skadestandet i ABL, kan reglerna i 11 kapitlet BrB, om brott mot
borgenarer med mera, ha en effekt pa minimikapitalkravets funktion trots att
det inte finns nagon direkt koppling mellan reglerna. Detta dels som
incitamentsgrund, men dven som grund for reparation av ren formoégenhets-
skada p& grund av brott.>*

Sarskilt av intresse dr bland annat oredlighet mot borgenérer. Detta brott ror
fall dér géldenaren minskar sin egendomsmassa genom att avhanda sig
egendom som &r av betydande varde. For ansvar krdvs att garningsmannen har
haft uppsat i samtliga moment.>® Oredlighet mot borgenarer aktualiseras &ven
da galdenaren i utlandet undanh&ller egendom frén konkursforfarandet.®

Vardsloshet mot borgenarer &r ytterligare ett brott av sarskilt intresse. Detta
brott ror fall da galdenaren slosar eller pa annat satt forsamrar sin
formogenhetsstallning i avsevard man. | denna del kravs uppsat eller grov
oaktsamhet hos garningsmannen.®’

Mannaman mot borgenérer &r ett tredje brott av sarskilt intresse. Brottet galler
fall da garningsmannen vid obestand gynnat en borgenar framfor andra under
forutsattning att atgarden/atgarderna medfort pataglig fara for att annan borg-
enars ratt skulle férringas avsevart.

Som géldenér likstalls den som agerar i géldendrens stélle, vilket innebéar att
brottbalkens regler &r tillimpbara pé bolagsledningen.™

2.2.1.7 Atervinning vid konkurs

Atervinning vid konkurs &r ytterligare en faktor som kan paverka bedémningen
av minimikapitalkravets effekt. I KonkL finns regler om att atervinning skall
ske vid otillborligt gynnande av borgenér, gavor och gavoliknande transaktion-
er, avsevarda eftergifter vid bodelning, dverdriven I6neutbetalning, dverdriven
overforing till pensionsstiftelse, 6verdriven aterbetalning av skuld i fortid, vissa
betalningar for véxel eller check, utlimnade sakerheter som inte motsvaras av
nya skulder samt utméatningar.®

%3 29:3 ABL

54 2:2 SkadestL
% 11:11stBrB
%11:12stBrB
11:3BrB
%11:4 BrB
%11:7BrB

60 4:3 - 13 KonkL
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2.2.2 England

Limited Company (Ltd) ar en bolagsform i England som medfér ansvarsfrihet
for agarna.®® Istallet for tvangslikvidation p& grund av kapitalbrist anvands
dels instituten "fraudulent trading” och “wrongful trading” i det lagstiftade
omradet, “statute law”. Fraudulent trading regleras dels bolagsréattsligt och
innebar da dvergripande att den som medverkar till att bedra borgenéarer gor sig
skyldig till brottet, fraudulent trading, vilket kan medftéra boter och/eller
fangelse for garningspersonen.®® Med straffansvaret féljer aven ett
skadesténdsansvar, men detta regleras i insolvensratten.”® Wrongful trading
regleras insolvensréttsligt och innebdar att ledande personer blir
betalningsansvariga for de forpliktelser som uppkommit efter det att
garningspersonen har insett eller borde ha insett att bolaget inte rimligen skulle
ga att radda. Sadant ansvar ska dock inte drabba den som gjort vad han/hon
kunnat for att minimera den skada som bolagets konkurs orsakat
borgenarerna.®* Med ledande personer menas i detta fall inte bara "directors”
utan aven “shadow directors”,® det vill sdga sidana personer som formellt sett
inte &r directors, men som de facto utdvar motsvarande makt i bolaget.®®
Exempel pa sddana personer kan vara moderbolag och storre kreditgivare.®’

| rattsomradet baserat pa rattsfall, “common law”, finns ett borgenarsskydds-
institut motsvarande wrongful trading. Detta skydd kommer till uttryck genom
borgenarernas maojlighet att fora talan om ledningens straffansvar pa grund av
asidosattande av deras skyldighet att beakta borgenarernas intresse da
ledningen insett eller borde ha insett att det fanns tvivel om bolagets konkurs.
Grunden for det ansvar som uppkommit i common law ar att bolag som &ar néra
konkurs i stort sett drivs pa borgenarernas risk. Till skillnad fran straffansvaret,
regleras institutets skadestandsansvar insolvensrttsligt.®®

2.2.3 Tyskland

Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) &r den tyska bolagsformen
med ansvarsfrihet for &garna som ar mest lik den privata aktiebolagsformen i
Sverige.®® Dess minimikapitalkrav ar p& 25 000 Euro.” For att registrering ska
beviljas, racker det dock att halva det registrerade aktiekapitalet &r inbetalt.”
Undantaget ar GmbH:s underkategori Unternehmergesellschaft (UG). Sadan
bolagsform far drivas trots att minimikapitalkravet inte ar uppfyllt, men med
detta foljer framst tva krav. For det forsta ska ”Unternehmergesellschaft” eller
"UG” kopplas till GmbH i firmabeteckningen och for det andra ska minst en

61 3 (1) Companies Act 2006 (CA)
62993 CA
62213 Insolvency Act 1986 (IA)
214 1A
214 (7) 1A
%251 CA
%7 Se SVJT 2006, s 890 f
%8 Se SVJT 2006, s 892
% Jmf 13 § Deutsches Gesetz {iber die Gesellschaften mit beschrankter Haftung (GmbHG)
5§ GmbHG
7§ (2) GmbHG
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fjardedel av den arliga vinsten sattas av till aktiekapitalet. Nar sedan hela
minimikapitalkravet ar uppfyllt, far bolaget registreras som enbart ett GmbH. "2
Vid sidan av kapitalkrav finns regler som medfor ett solidariskt betalnings-
ansvar for ledningen tillsammans med bolaget for de forpliktelser som upp-
kommit p& grund av férsummelse i forvaltningen.” Darutdver ar ledningen
personligen ansvarig for de forpliktelser som uppkommit under tiden bolaget
varit insolvent om inte ledningen exculperar sig genom att visa att
rattshandlingen eller underlatenheten som medfért den nya forpliktelsen var till
nytta for bolaget.”* Detta institut, “insolvenzverschleppungshaftung”,” har i
doktrinen kritiserats for att vara alltfor strangt.”® Dartill finns “sittenwidrige
vorsatzliche schadigung” som &r en generell skadestandsgrund i Biirgerliches
Gesetzbuch (BGB). Skadestandsgrunden baseras pa att det funnits uppsat till
den orsakade skadan.”” Denna skadestdndsgrund kan bland annat aktualiseras
vid uppsatlig underkapitalisering till nackdel for borgenarerna, “Glaubiger-
schadigung”. Att notera har ar dock att rekvisitet "uppsat” ges en vid tolkning i
Tysklands hogsta domstol.”®

2.2.4 Frankrike

Franska société a responsabilité limitée (SARL) ar motsvarigheten till svenska
privata aktiebolag. Bolagsformen ger ansvarsfrihet fér dgarna.” Tidigare hade
bolagsformen ett minimikapitalkrav p& 50000 Franc,®® vilket idag ar
avvecklat. Det star saledes fritt att bestimma aktiekapitalets storlek for SARL i
dagslaget.®” Frankrike har ansvarsregler som medfér ett personligt
betalningsansvar for ledningen i det fall det saknas tillgangar i bolaget vid en
rekonstruktion, likvidation eller konkurs. For att sadant ansvar, “faute de
gestion”, ska aktualiseras krdvs att underskottet skapats genom att ledningen
varit vardslos i sitt forvaltningsuppdrag. Laser man lagtexten framgar det att
betalningsansvaret kan omfatta hela eller delar av den tillgdngsmassa som
saknas oavsett vardsloshetens omfang. Det nyss namnda ansvaret omfattar inte
bara den formella ledningen utan &ven annan som utGvar sadan makt i
bolaget.®? Darutdver finns dven en generalklausul i Code Civil (CC) som
medfor skadestandsansvar for den som uppsatligen, vardslost eller genom
oférstand har vallat skada, vilken kan ha effekt dven for borgenarsskyddet.®

”5a § GMbHG

343§ GmbHG

64 § GMbHG

"> Se Bachner, T, Wrongful Trading — A New European Model for Creditor Protection?,
European Business Organization Law Review (EBOR), vol 5, 2004, Issue 2, s 300

"® Se Lutter, M, Legal Capital in Europe, ECFR, s 161

826 § BGB

"8 Se Singhof, B, Equity Holders™ Liability for Limited Liability Companies” Unrecoverable
Debts — Reflections on Piercing The Corporate Veil Under German Law, s 7

7 |.223-1 Code de Commerce (CdC)

% Se Dorresteijn, A m fl, European Corporate Law, s 68

811.223-2 cdC

%2 .651-2 CdC

8 Art 1383 CC
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2.2.5 USA

Bolagsratten i USA regleras pa delstatlig niva. For att forenkla har jag valt att
endast berdra Model Business Corporation Act (MBCA) samt Delawares
lagrum. Detta eftersom MBCA d&r en standardakt som dr integrerad i
majoriteten av USAs delstater samtidigt som Delaware ar den delstat som har
overlagset flest bolag inkorporerade.®* Limited Liability Company (LLC) &r en
bolagsform som &r vanligt férekommande i USA. Den medfor ansvarsfrihet for
4garna och har inte nagot krav pé aktiekapital.®

Tidigare hade man minimikapitalkrav i USA. Det pastods da att detta utgjorde
”protection for creditors” och "trustfund”. | och med inférandet av MBCA har
nu mer dn 90 procent av USAs delstater avskaffat kravet pa aktiekapital med
hanvisning till bland annat att lagstanivan for minimikapitalkravet var slump-
massigt vald och inte hade nagon koppling till det skydd som fordrades av
olika bolags verksamhetsrisker. Hamilton R W sammanfattade argumenten
med orden: "Basically, the protection sought to be achieved by minimum
capital was illusory and the provisions were eliminated since they served little

or no purpose”.®

Forutom minimikapitalkravet Kritiserades aven de regler som var kopplade
dartill. De pastods vara svara och otillgangliga. Andersson citerar kritik mot de
davarande kapitalskyddsreglerna som ansags: “essentially misleading in so far
they led creditors /.../ to believe that such systems operated to protect their

interest”.®’

Istallet for nagon koppling till aktiekapital kravs det idag av MBCA att man
har tillrackligt med tillgangar efter utdelning for att kunna betala sina lI6pande
skulder samt att man har tillgangar som motsvarar minst bolagets totala skulder
tillsammans med sadana krav fran hogre rangordnade aktiedgare som skulle
uppkomma om bolaget likviderades vid utdelningstillfallet.?® DLLCA staller
ocksa krav pa skuldtackning i balansrakningen, men kravet pa formaga att
kunna betala sina I6pande skulder saknas.® Ytterligare en bolagsrattslig aspekt
ar att USA som helhet & mer &garvénligt &n borgenérsvénligt, men att aven
borgendrerna atnjuter ett visst skydd fran det &garskyddande institutet,
"fiduciary duty”, vilket foljer ledningen.®® Fiduciary duty innebar bland annat
att borgenarerna kan krava att ledningen star till svars om den varit forsumligt
underinformerad gallande en eller flera transaktioner, “gross negligence”,

8 Se SVJT 2006, s 887

8 18-303 Delaware Limited Liability Company Act (DLLCA), 6.22 MBCA samt se
Kraakman, R, m fl, The Anatomy of Corporate Law: A Comparative and Functional Approach,
s 84

8 Se Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 19 f

8 Se Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 20

% 6.40 (c) MBCA

%918-607 DLLCA

% Se Kraakman, R, m fl, The Anatomy of Corporate Law: A Comparative and Functional
Approach, s 88
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vilket har lett till ett undermaligt resultat for bolaget eller da ledningen gynnat
agarna i allt for stor utstrackning trots att bolaget varit nara konkurs.™*

Ytterligare borgenarsskydd, "fraudulent transfers”, finner vi i den amerikanska
insolvensratten. Likvidationsforfarandena kan delas upp i tva kategorier: bank-
ruptcyforfaranden och icke-bankruptcyférfaranden. Bankruptcyforfaranden
foljer federala Bankrupcty Code (BC) och handlaggs i federala domstolar.
Icke-bankruptcyforfaranden foljer i de flesta fall den delstatligt imple-
menterade Uniform Fraudulent Transfer Act (UFTA).* Icke-bankruptcy-
forfaranden ar oftast enklare, billigare och snabbare, men & andra sidan svara
att fa till stand. Det finns tre varianter av icke-bankruptcyforfarande. Det forsta,
“assignment”, kraver samtliga borgendrers samtycke. Det andra, state
receivership”, kan inte 16sa problem som strécker sig Over delstatsgranserna.
Det tredje, "federal receiverships”, tillampas endast pa initiativ av federala
myndigheter.**

Effekten av de insolvensréttsliga reglerna rérande fraudulent transfers liknar
de svenska reglerna om &tervinning vid konkurs.*> Domstolarnas méjlighet att
bedoma regelns tillamplighet ar daremot mycket friare i USA &n i Sverige.
Detta galler bade vilken typ av transaktioner som ska omfattas och hur lang tid
tillbaka &tervinningen skall goras.®® Fraudulent transfers omfattar sadana
transaktioner som (1) syftar till att hindra, forsena eller bedra borgenérer eller
(2) inte ger rimlig motprestation samtidigt som bolaget direkt efter transak-
tionen har ett orimligt 1agt kapital eller saknar likvida tillgangar for att kunna
betala l6pande skulder.®” En viktig del i fraudulent transfers &r att institutet kan
medfora aterbaring av utdelningar och aterkdp av egna aktier, trots att
utdelningarna och &terkdpen av egna aktier foljt bolagsrattsliga regler.*®

Ytterligare borgenarsskydd uppnas genom domstolens majlighet enligt BC att
efterstélla agarnas fordringskrav mot bolaget. Exempelvis kan det rora vill-
korade aktiedgartillskott och dylikt som darmed far samre prioritet 4n borg-
enarernas fordringar.”

°! Se Kraakman, R, m fl, The Anatomy of Corporate Law: A Comparative and Functional
Approach, s 89

% Se Branch, B S, m fl, Last Rights: Liquidating a Company, Financial Management
Association Survey and Synthesis Series (FMASS), s 6

% Se Branch, B S, m fl, Last Rights: Liquidating a Company, FMASS, s 188

% Se Branch, B S, m fl, Last Rights: Liquidating a Company, FMASS, s 189

% Jmf 4 kap KonkL

% Jmf Branch, B'S, m fl, Last Rights: Liquidating a Company, FMASS, s 137 samt jmf
Adiksson, J D, Riser, C M, Asset Protection: Concepts & Strategies for Protecting Your
Wealth, s 62

" 4 (a) UFTA

% Se SVJT 2006, s 894

%9 Se SVJT 2006, s 894 f
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2.3 Europaratten pa omradet

2.3.1 Etableringsfrihet

Den europeiska etableringsfrineten forbjuder medlemslanderna att hindra eller
forsvara filialverksamhet pa grund av att en filial hor till ett bolag i en annan
medlemsstat.'® Undantag fran etableringsfriheten finns, men ska tillampas
ytterst restriktivt."™ Det som kan vara skal fér inskrankning av den fria eta-
bleringsratten &r allman ordning, sakerhet eller halsa.'*

Det finns fyra rattsfall av intresse vad géller bolagens etableringsfrinet inom
EU. Dessa ar Centros, Uberseering, Inspire Art och Sevic.

Rattsfallet Centros handlade om att danska myndigheter forsokte hindra danska
medborgare att driva filialverksamhet i Danmark genom ett passivt Ltd i
England. Danmark hdvdade att det rérde sig om ett uppenbart missbruk av den
fria etableringsfriheten for att kringga nationell bolagsratt. EGD sade att sadant
kringgaende av bolagsratten inte gor det enskilda landet oférmdget att hindra
och sanktionera bedrégerier, varfor Art 46 EGF inte var tillamplig i detta
fall.*®®

| rattsfallet Uberseering hade Tyskland velat underkanna ett bolags status som
rattssubjekt. Tyskland ansag sig behorigt att préva de bolagsrattsliga fragorna
med hénvisning till den i Tyskland tillampade sétesprincipen eftersom bolaget
hade sitt sate i Tyskland.'® Det hollandsregistrerade bolaget anségs dock inte
vara ett rattssubjekt i tysk domstol eftersom det inte var registrerat i Tyskland.
Effekten av detta var att bolagets dgare personligen skulle bli tvistens réatts-
subjekt i bolagets stille och saledes ha ett personligt ansvar for bolagets
forpliktelser. EGD anforde att Art 43, 48 EGF forbjuder ett medlemsland att
ifrdgasatta ett bolags rattskapacitet och partstillhorighet om bolaget ar bildat i
enlighet med en annan medlemsstats lagstiftning.*®

Nederlanderna ville i rattsfallet Inspire Art satta en “varningsflagga™ pa filialer
tillhdrande utldndska bolag. Nederldanderna menade att varningsflaggan behov-
des for att hindra bedrdgeri, skydda borgenarer och sdkra effektiv skatte-
kontroll. Genom att satta en varningsflagga pa en filial tillh6rande ett utlandskt
bolag stélls hogre krav pa filialen an vad som foreskrivs i det 11:e bolags-
direktivet.'® EGD faststallde att informationskrav utdver det nimnda
direktivet utgjorde hinder av den fria etableringsratten, varfor sadana
informationskrav strider mot Art 43, 48 EGF.'"’

19 Art 43, 48 EGF

191 5e Bogdan, M, Ratt att valja bland nationella bolagsformer inom EU, Ny juridik 1:04, s 8
192 Art 46 EGF

103 MA&I C-212/97 Centros Ltd mot Erhvervs- och Selskabsstyrelsen, REG 1999, 1-01459

104 Angdende sétesprincipen jmf avsnitt 2.3.2

105 Ml C-208/00 Uberseering BV mot Nordic Construction Company Baumanagement GmbH
(NCC), REG 2002, s. 1-09919

1% 89/666/EEG

197 M4l C-167/01 Kamer van Koophandel en Fabrieken voor Amsterdam mot Inspire Art Ltd,
REG 2003, s. 1-10155
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Rattsfallet Sevic handlade om att Sevic Systems AG ville fusionera sig med
Security Vision genom att det sistnamnda bolaget skulle l6sas upp och lata
inkramet ga till Sevic Systems AG. Tyskland motsatte sig fusionen med han-
visning till satesprincipen. Eftersom det ena bolaget hade sitt site utanfor
Tyskland, kunde det inte fusioneras med ett bolag med séate inom Tysklands
granser. EGD kom fram till att etableringsfriheten forbjuder medlemslédnderna
att neka fusioner, dar det ena bolaget l6ses upp i det andra, pa grund av att
bolagens séten befinner sig i olika medlemslander. Saledes far sadana fusioner
avvisas endast i den mén samma behandling traffar inhemska fusioner.*®®

2.3.2 Bolags- och insolvensrattens lagval

Bolagsrattsligt &r det upp till varje EU-medlemsland sjélvt att avgdra huruvida
det &r behorigt att préva en tvist eller ej. Det &r bolagets hemvist som ar av-
gOrande for om ett land ska kunna anse sig behorigt eller ej. FOr att avgora
bolagets hemvist anvander sig vissa medlemslander av registreringsprincipen
medan andra anvander sig av satesprincipen. Registreringsprincipen innebér att
bolagets hemvist skall anses vara i det land dar bolaget &r registrerat.
Satesprincipen innebdr att det istéllet ar satet som avgoér var bolaget ska anses
ha sin hemvist.'%

Vad galler insolvensférfaranden, regleras lagvalet av insolvensférordningen.™
Enligt denna forordning ar det medlemslandet i vilket bolaget har sitt
huvudsakliga intresse som har behdrighet att handlagga konkursen. Bolagets
huvudsakliga intresse ska anses vara i det medlemsland dér bolaget har sitt sate
om inte annat kan visas.'*!

Huruvida sate ska definieras som faktiskt eller registrerat sate framgar inte av
den svenska versionen av insolvensforordningen.**? Den engelska versionen
anvander dock bendmningen “registered office”,™* vilken torde tolkas som
“registrerat sate”. | preambelns 13:e punkt foreskrivs att de huvudsakliga
intressena skall motsvaras av bolagets faktiska sate. Min tolkning &r saledes att
det &r det faktiska satet som ar avgorande for var de huvudsakliga intressena
skall anses ligga och att detta presumeras vara det samma som det registrerade

satet.

2.3.3 Ny bolagsform

For att underlétta foretagande inom gemenskapen har europakommissionen
lagt fram forslag om ett privat europeiskt aktiebolag, “Societas Privata
Europea” (SPE).™* Denna bolagsform foreslas ha ett minimikapitalkrav pé 1
Euro eftersom det enligt férslaget finns alternativa metoder till minimikapital-

108 MaI C-411/03 Sevic Systems AG mot Amtsgericht Neuwied, REG 2005, s. 1-10805

19 5 Dotevall, R, Samarbete i bolag: Om personbolag, s 32

19 Art 1 R&dets forordning (EG) nr 1346/2000 av den 29 maj 2000 om insolvensforfaranden
(IF)

MLArt3 (1) IF

12 3mf SVIT 2006, s 896

3 Art 3 (1) IF (Engelsk version)

114 Se KOM (2008) 396
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krav som dessutom ska vara effektivare vad galler att skydda borgenarer.'*®
Ledningen foreslas ansvara for forlust eller skada som orsakats genom brott
mot forordningen, bolagsordningen eller aktieagarbeslut. Ovrigt ansvar skall
regleras p& nationell niva.**°

3 Analys
3.1 Borgenarskollektivet

3.1.1 Olika borgenarsgrupper

Att avhandla borgenarskollektivet som en helhet innebér ett alltfor trubbigt
instrument for att, pa ett adekvat satt, kunna analysera behovet av lagreglerat
borgendrsskydd. Darfor har jag valt att dela upp borgenérskollektivet i frivill-
iga starka borgendrer, frivilliga svaga borgendarer samt ofrivilliga borgenérer.

Frivilliga borgendrer &r borgendrer som genom viljehandling hamnat i borg-
enarsrelation. ™’

Frivilliga starka borgenérer dr den borgenarskategori som har resurserna,
kunskaperna och/eller den maktposition som kravs for att fa ett inflytande pa
sin borgenarssituation. Exempel pa starka borgenarer ar banker och andra
kreditinstitut.**®

Frivilliga svaga borgenérer ar den kategori som saknar resurser, kunskap eller
den maktposition som kravs for att kunna paverka villkoren i sin borgenars-
relation. Exempel pa svaga borgendrer ar vissa leverantorer, kunder och
anstallda.'*®

Ofrivilliga borgenarer ar foljaktligen den grupp som har hamnat i en
borgenarsrelation utan viljan dartill. Exempel pa sadana borgenarer ar
skadestandsberattigade, stat, kommun och landsting.*?

3.1.2 Finns det ett behov av borgenarsskyddsregler?

3.1.2.1 Kan borgenérerna skydda sig sjalva?

Vad galler de frivilliga starka borgenarerna maste sagas att de bade kan och de
facto skyddar sig sjalva. Darfor kan det, vad galler denna borgenarsgrupp,
pastas att nagot behov av lagreglerat skydd som omfattas av denna uppsats inte
finns. Nagra sdkerhetsatgarder som vidtas av denna borgenarskategori ar krav
pd att & delta i bolagets forvaltning,*** krav pa villkor for utdelning,? krav p&
sakerhet i egendom,® kreditupplysningar samt atertagandeforbehall.*?*

115 Se KOM (2008) 396, s 7

116 Se KOM (2008) 396, s 28

17 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 samt SOU 1987:59 s 93 ff
118 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 samt SOU 1987:59 s 93 ff
119 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 samt SOU 1987:59 s 93 ff
120 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 samt SOU 1987:59 s 93 ff
121 Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 104

122 5e Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 106

123 Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 110
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Vad galler de frivilliga svaga borgenérerna finns ett behov av lagreglerat skydd
eftersom de inte sjalva kan uppna adekvat skydd. En avsaknad av lagreglerat
borgenarsskydd innebar en risk for denna grupp att ge sig in pa
kapitalmarknaden. Risken innebdr inte bara en mer eller mindre sannolik skada
for den enskilde borgenaren. Den torde dven hamma marknaden da risken for
skada kan utgora hinder for manga aktorer. |1 den svenska doktrinen har
foreslagits att mindre andringar av sakratten skulle kunna ge leverantérer och
liknande aktorer ett fullgott skydd.'?® Jag kan se méjligheter till regler liknande
atertagandeforbehall gentemot bolaget. For att undvika konflikt med sakrattens
grundprincip om specialitet, skulle sarskilda bankkonton eller liknande kunna
kravas for vad som sprungit ur en vidaredistribution.*® Det ar dock inte sakert
att motprestationen vid en vidaredistribution &r tillrackligt stor for att tdcka lev-
erantorens fordringskrav och saledes uppnar man inte ett fullgott skydd utan att
tredje man riskerar att lida skada. Om risken aldggs tredje man, torde efter-
fragan pa varor och tjanster skadas. Belastar man istallet leverantrerna med
risken, torde tillgangen pa varor och tjanster komma att skadas. Min mening &r
att det har ar battre att lagga risken hos leverantorerna eftersom efterfragan ar
nodvandig for att, genom forsaljning av bolagets tillgangar, kunna minimera de
skador som annars traffar borgendarskollektivet. Detsamma kan enligt min men-
ing inte sdgas om tillgangen.

Vad galler arbetstagarna torde dessa kunna erhalla adekvat skydd genom den
statliga lénegarantin.'?’

Konsumentgruppen skulle eventuellt kunna atnjuta tillrackligt skydd genom
konsumentlagar och forsakringslosningar, dels genom starkare sak- och
fordringsratt och dels genom forsakringserséttning i det fall sak- och fordrings-
ratten inte forslar.'®

Vad galler den del av ofrivilliga borgenarer som utgérs av stat, kommun och
landsting ser jag att dessa kan skydda sig sjalva genom lagreglering pa andra
omr&den an de har berdrda reglerna i bolagsratten.®® Merparten av 6vriga
ofrivilliga borgenérer torde likt konsumenterna kunna atnjuta skydd genom en
forsakringslosning.**

Tillaggas kan att bade svaga frivilliga borgenarer och ofrivilliga borgenarer i
vissa fall kan njuta skydd av de starka frivilliga borgenérernas avtalsklausuler i
den man dessa framtvingar ett visst borgenarsskyddande handlingsmonster fran
bolagets sida, minimikapitalkrav eller liknande. Det finns dock inga garantier
for att starka borgendrer kommer att ndrvara med sina borgendrsskydds-

124 Se Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, 2005 s 21 samt SOU 1987:59 s
93f

125 5e Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, 2005 s 21 f

126 Jmf Millqvist, G, Sakréttens grunder, s 78, 96 f

127 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 samt SOU 1987:59 s 94
128 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 samt jmf SOU 1987:59 s
94 f

129 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 f

130 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 21 f
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klausuler eller ens, om sa ar fallet, att deras avtalskrav &r till nytta for Gvriga
borgenarskategorier.

Oavsett andringar i sakratt, formansratt och konsumentratt kommer det alltid
finnas nagon som hamnar sist i prioriteringsordningen. Det ar bristen pa
tillgangar som &r huvudproblematiken i denna uppsats, inte vem som ska
prioriteras. Vad galler forsakringslosningar ser jag en risk att atminstone
enskilda fall hamnar utanfor forsakringsskyddet. Dessutom ser jag ett intresse
av att lagga ansvaret hos den eller de personer som har mojlighet att paverka
skadans omfattning, for att pa sa satt kunna skapa en incitamentsgrund. Vid en
samlad beddmning kommer jag darfor fram till att det finns ett behov av
lagreglerat borgenarsskydd. 2

3.1.2.2 Varfor ska borgenarerna skyddas?

Det ar inte bara borgenarerna som gagnas av ett borgenarsskydd. Aven de
seriosa bolagen njuter fordel av borgenérsskyddet. Detta dels eftersom tryggare
borgenarer blir mer villiga att 1ana ut kapital, vilket gor det lattare for bolagen
att skaffa externt kapital.™* Dessutom torde dkad trygghet for borgenarerna
minska deras behov av riskspridning i form av hogre lanekostnader. Saledes
blir det inte bara enklare utan &ven billigare for bolagen att skaffa externt
kapital. Detta vidgar i sin tur moéjligheterna for bolagen att expandera sina
verksamheter, vilket torde leda till ytterligare behov av externt kapital.
Samtidigt ger 6kade investeringar 6kad avkastning for borgendrerna och i takt
med att deras kapital véaxer, kan de investera mer. Saledes bidrar
borgendarsskyddsreglerna till en effektivare omallokering av samhallets
resurser. Foljaktligen framjas bade naringsliv och valstand.*** Jamfor figur 1
nedan.

31 Jmf Payne, J, Legal Capital in the UK Following the Companies Act 2006, s 14
32 A'm Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 22

133 Jmf Skog, R, Rodhes Aktiebolagsratt, s 22

134 Jmf Dahlman, C, m fl, Réttsekonomi; En introduktion, s 10
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3.1.3 Svenskaregler ur ett nationellt perspektiv

3.1.3.1 Minimikapitalkravet

3.1.3.1.1 Buffert

Ett av huvudsyftena med minimikapitalkravet &r att skapa en buffert mellan
tillgangar och skulder for att sakerstélla att det hela tiden finns tackning for
bolagets forpliktelser. Pa sa vis ska det utgdra ett skydd for borgenarerna, men
huruvida den dnskade effekten uppnés kan ifragasattas.’* Med utgangspunkt i
Statistiska Centralbyrans statistik fran ar 2006 har jag kommit fram till att den
genomsnittliga arskostnaden, exklusive forandring lager, uppgar till drygt 20
miljoner SEK per foretag i Sverige. Det skiljer dock mycket mellan olika
naringsgrenar och darfor vill jag framhalla att den genomsnittliga arskostnaden
per foretag i den naringsgren som har lagst kostnader, det vill séga jordbruk,
jakt, skogsbruk och fiske, ar cirka 550 000 SEK per ar. Med bakgrund av detta
torde minimikapitalkravets funktion som buffert vara begrénsad till en mindre
del av det svenska naringslivet eftersom kostnaderna i regel ar sa stora att
minimikapitalet hinner forbrukas flera ganger om innan tvangslikvidation pa
grund av kapitalbrist satter stopp for bolagets fortsatta verksamhet till skydd
for borgenarerna.™* Se tabell 1 nedan.

135 Jmf Prop 2004/05:85, s 212

138 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 20 och SOU 2008:49, s 82 f
samt Jmf Kraakman, R, m fl, The Anatomy of Corporate Law: A Comparative and Functional
Approach, s 84 f
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Tabell 1 - Arskostnader

Svenskt naringsliv uppdelat i néringsgrenar ar 2006

Antal foretag Kostnad per Kostnad per
ndringsgren* foretag**
Jordbruk, jakt, skogsbruk och fiske 206 857 -113 029 -546 411,29
Utvinning av mineral 665 -18 295 -27 511 278,20
Tillverkning 61188 -1634523 -26 713 130,03
El-, gas-, vdrme- och vattenforsorjning 1424 -203 992 -143 252 808,99
Byggverksamhet 68 856 -337 684 -4 904 205,88
Parti- och detaljhandel mm 125744 -1842 909 -14 656 039,25
Hotell och restaurangverksamhet 25572 -75 305 -2944 822,46
Transport, magasinering och kommunikation 32003 -515 553 -16 109 520,98
Fastighetsverksamhet 45 145 -184 865 -4 094 916,38
Uthyrningsverksamhet och foretagstjénster 182 886 -497 455 -2720027,78
Utbildning, halso- och sjukvard, sociala tjanster,
veterinarverksamhet 38966 -92 953 -2 385489,91
Andra samhdlleliga och personliga tjdnster 77 711 -121718 -1566 290,49
Totalt 867017 -5638281 -247 404 941,63
Genomsnitt per ndringsgren 72251 -469 857 -20617 078,47

*) Miljoner SEK
**) SEK

Kalla: SCB, NV 19 SM 0802

For att uppna en tillracklig bufferteffekt kravs salunda antingen en flexibel
grans for minimikapitalkrav som &r kopplad till verksamhetens risk eller att
minimikapitalkravet hojs i avsevard man.**

Det finns ytterligare siffror som tyder pad minimikapitalkravets bristande buff-
erteffekt. Dels kan sdgas att soliditeten skulle hamna mellan 6,6 och 10,8
procent i snitt per bolag om hela det egna kapitalet motsvarades av dagens
minimikapitalkrav. Se tabell 2 nedan.

B7 Jmf Lindskog, S, Kapitalbrist i aktiebolag: Kommentarer till kap. 25:13-20 ABL, s 22
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Tabell 2 - Soliditet och fiktiv soliditet

Svenskt naringsliv uppdelat i varu- och tjansteproducerande sektorer ar 2006

Varuproducerande foretag ~ Tjansteproducerande foretag Totalt
Antal foretag 338990,00 528 027,00 867 017,00
Eget kapital* 2085 883,00 2052830,00 4138713,00
Varav aktiekapital* 208 718,00 238 793,00 447 511,00
Fiktivt aktiekapital 500 000 SEK per bolag* 169 495,00 264 013,50 433 508,50
Fiktivt aktiekapital 100 000 SEK per bolag* 33 899,00 52 802,70 86 701,70
Obeskattade reserver* 364 558,00 189 259,00 553 817,00
Avsdttningar* 95 401,00 89 565,00 184 966,00
Skulder* 2958 075,00 3544 462,00 6502537,00
Faktisk soliditet 42,7 % 37,3% 39,9%
Soliditet om aktiekapitalet var det enda egna kapitalet 13,0% 9,2% 11,0%
Soliditet om eget kapital var 500 000 SEK 12,0% 9,8% 10,8 %
Soliditet om eget kapital var 100 000 SEK 8,6 % 4,9% 6,6 %

*) Miljoner SEK

Kélla: SCB, NV 19 SM 0802

Ytterligare argument mot minimikapitalkravets bufferteffekt ar att minimi-
kapitalkravets kvot av det egna kapitalet inte ar hogre an 2,09 — 10,47 procent,
vilket torde vara bevis for att bolag oavsett kapitalkrav, vill ha ett visst eget
kapital. Séledes ar det den fria viljan och inte minimikapitalkravet som
uppratthaller en rimlig buffert mellan tillgangar och skulder. Se tabell 3 nedan.

Tabell 3 — Aktiekapitalets storlek i forhallande till totalt eget kapital

Svenskt ndringsliv uppdelat i varu- och tjdnsteproducerande sektorer Gr 2006

Varuproducerande foretag  Tjansteproducerande foretag Totalt
Antal foretag 338990,00 528 027,00 867 017,00
Eget kapital* 2085 883,00 2052830,00 4138713,00
Varav faktiskt aktiekapital* 208 718,00 238 793,00 447 511,00
Fiktivt aktiekapital 500 000 SEK per bolag* 169 495,00 264 013,50 433 508,50
Fiktivt aktiekapital 100 000 SEK per bolag* 33 899,00 52 802,70 86 701,70
Aktiekapitalets andel av det egna kapitalet 10,01 % 11,63 % 10,81 %
Kvoten fran 500 000 av eget kapital 8,13% 12,86 % 10,47 %
Kvoten fran 100 000 av eget kapital 1,63 % 2,57 % 2,09 %

*) Miljoner SEK

Kélla: SCB, NV 19 SM 0802

En annan aspekt i att ha aktiekapitalet som buffert ar att bolaget ska kunna
hantera ovantade och lite storre uppstartskostnader. Det kan finnas en viss
poang hari, men mojligheten till 6kat externt kapital och aktiedgartillskott torde
vara nog.™®

138 Jmf Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 100
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3.1.3.1.2 Hinder mot spadning av det egna kapitalet

Ytterligare ett syfte med minimikapitalkravet &r att hindra spadning av det egna
kapitalet.** Skydd mot s&dan spadning finner vi i vardedverféringsreglerna.
Dar far minimikapitalkravet en roll i och med beloppsspérren. Aven om
beloppssparren inte fanns, hade vi atnjutit ett spadningsskydd genom forsiktig-
hetssparren. Fordelen med beloppssparren &r att den ger en Kklar och tydlig
grans for vad som ar stérsta godkanda vérdedverforing. Detta garanterar dock
inte en klar gréns for vad som ska anses vara acceptabelt i praktiken, eftersom
forsiktighetssparren kan stilla hogre krav an beloppsspérren pa vardedver-
foringen. Saledes far vi inte nagon konstant positiv effekt fran beloppsspérren
eftersom forsiktighetsspérrens verkan varierar mellan bolag samt éver tid inom
samma bolag. Dessutom &r det osdkert om beloppsspérrens effekter ar efter-
fragade. Detta eftersom tydlighet kommer pa bekostnad av vad som &r rimligt
med tanke pa att beloppsspérren inte pa nagot satt ar kopplad till den enskilda
verksamhetens risk. Med andra ord kan konstateras att det, med eller utan min-
imikapitalkrav, finns ett hinder mot spadning och att fragan mer eller mindre
ror hur gransen ska dras.**°

3.1.3.1.3 Hinder mot missbruk

En annan ténkt skyddseffekt &r att minimikapitalkravet ska utgdra ett hinder
mot missbruk av aktiebolagsformen. Detta genom att stiftarna maste offra ett
inte obetydligt kapital for att fa bilda ett aktiebolag. Det kan enligt min mening
jamstéllas med sjalvrisken vid ett forsakringsarende. Som missbruk klassas hér
saval onddigt risktagande och firmanamnsblockering som illegal verk-
samhet.'*

Att missbruk ager rum ar tveklost, men nagon bra statistik éver en langre
tidsperiod finns inte att tillga i Sverige. Detta pa grund av andrade rutiner for
rapportering av ekonomisk brottslighet.'*> N&gon statistik har inte heller
kunnat erhdllas frdn varken England,'* USA,** Frankrike,** eller
Tyskland.**®

Dagens minimikapitalkrav kan kritiseras utifran att det inte utgér nagon total
sparr varken mot illegal verksamhet, otillborligt risktagande eller firmanamns-
blockering. Den som vill driva ett aktiebolag utan aktiekapital kan kopa ett
aktiebolag fran en lagerbolagsforsaljare som bildat ett aktiebolag och darefter
tomt det pa tillgdngar. Harigenom slipper koparen ldgga ut nagra storre

139 Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 100

19 Jmf avsnitt 2.2.1.3

141 Jmf Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 100 samt Prop
2004/05:85, s 203

192 Se Ekstém, L, Brottsutvecklingen i Sverige fram till &r 2007, s 310 f

143 Brevvixling med ONS och BERR i England

144 Brevvixling med BJS, SEC, AALL och FedStats i USA

145 Brevvixling med INSEE, AF samt MEIE i Frankrike

146 Brevvixling med SB, DB och BJ i Tyskland
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summor vid kopet och lagerbolagsforsaljaren kan ateranvanda, de mot aktie-
kapitalet motsvarande, tillgangarna i ytterligare ett bolag.'*’

Vad géller firmanamnsblockering ar det idag mojligt att blockera firmanamn
genom varumarkesregistering,**® vilket inte behéver kosta mer &n 1500
SEK.'*® Saledes torde minimikapitalkravet inte ha ndgon betydande effekt i
detta hanseende.

Vid missbruk i form av otillborligt risktagande och illegal verksamhet torde
man kunna tillampa wrongful trading eftersom det da ror sig om en icke-
borgendarsskyddande forvaltning samtidigt som ledningen borde inse att bolaget
riskerar att ga i konkurs. Detta institut nar dessutom aktieagarna genom shadow
director-ansvaret.**

3.1.3.1.4 Kollektiv forsakring

Det har dven argumenterats for att minimikapitalkravet utgér en kollektiv
forsakring for bade nuvarande och tillkommande borgenarer. Det framgar inte
varfor, men det tycks vara den tilltdnkta bufferteffekten och seriositetssparren
som ligger till grund for argumentet. Med tanke pa vad som sagts ovan om
bada funktionerna, menar jag att argumentet om kollektiv forsakring saknar
vérde. !

3.1.3.2 Tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist med
mera

3.1.3.2.1 Varning for tillkommande borgenéarer

Reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist har pastatts kunna
varna tillkommande borgenérer om bolagets ekonomiska situation. A ena sidan
ar detta fel eftersom en kontrollbalansrakning inte ar offentlig till skillnad fran
&rsredovisningarna.’®® A andra sidan kan det vara rétt i den man de blivande
borgenarerna redan &r &gare i bolaget och darigenom far ta del av kontroll-
balansrdkningen. Jag stéller mig kritisk till denna varningseffekt med
hanvisning till att sddant agande torde vara begransat till noterade bolag och
darmed inte traffa de privata aktiebolagen.'*®

3.1.3.2.2 Incitament att dverblicka bolagets egna kapital

Det argumenteras for att reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist
medfor ett incitament for styrelsen att kontinuerligt se dver bolagets kapital.
Detta skulle da medfora ett battre beslutsunderlag och darmed battre beslut i

147 Se Ohrlings PricewaterhouseCoopers, Input: En tidning for mindre och medelstora foretag:
1/2005, s 14 ff

14810 § 6 p FirmaL, Telefonintervju med PRV samt Bolagsverket

19 Se PRV prislista

150 Jmf avsnitt 2.2.2

1 Jmf SOU 2008:49, s 12

192 Jmf 6:2 BFL

153 Jmf Lindskog, S, Kapitalbrist i aktiebolag: Kommentarer till kap. 25:13-20 ABL, s 20 samt
Prop 2000/1:150, s 35
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forvaltningen.”™* Detta incitament torde redan ingd i styrelsens uppdrag att
optimera och sékra den framtida verksamheten. Dessutom finner jag att samma
incitament kan finnas i insolvenzverschleppungshaftung, wrongful trading samt
wrongful trading:s motsvarighet i Englands common law for att avgora den
kritiska punktens position. >

3.1.3.2.3 Incitament till borgenarsskyddande
forvaltningsstrategi

Nagot incitament till borgenarsskyddande forvaltningsstrategi finns varken i
reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist eller i den svenska
ratten i ovrigt.

Till skillnad fran svenska regler, finner vi i insolvenzverschleppungshaftung,
wrongful trading samt wrongful trading:s motsvarighet i Englands common
law, tvang for ledningen att beakta borgenarernas intressen i forvaltningen da
bolaget befinner sig i en ekonomiskt svag situation.*°

3.1.3.2.4 Reparation av borgenarsskador

Reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist erbjuder reparation av
borgenarsskador endast i den man ledningen brustit i att uppratta kontroll-
balansrakningar, kalla till kontrollstammor eller anstka om beslut om
likvidation hos tingsratten.” S&dan reparation omfattar skador fran
forpliktelser som uppkommit efter ovan namnda tillfalle, men inte sadana
forpliktelser som uppkommit efter det att (1) ledningen lamnat in ansékan om
beslut om likvidation hos tingsratten, (2) en kontrollbalansrakning, som
granskats av revisor, visar att bolagets egna kapital 6verstiger det registrerade
aktiekapitalet eller (3) bolagsstdmman, bolagsverket eller domstol har beslutat
om likvidation.’® Detta innebar att ledningen i praktiken kan vanskéta
forvaltningen och pa sa sétt skada borgenarerna utan att dessa fér den delen har
réatt till ersattning for de uppkomna skadorna med hanvisning till reglerna om
tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist. Dessutom kan tilldggas att
borgenarerna inte heller far grund till reparation fran ABLs skadestandsregler
sa lange ledningens vanskotta forvaltning och eventuella beslut av aktiedgarna
inte kan klassas som vardslosa.**® Négon reparation i form av ersattning for ren
formogenhetsskada pa grund av brott ska inte heller véantas av borgenarerna vid
denna typ av misskotsamhet i forvaltningen eftersom brottsbalkens bestamm-
elser kraver grov oaktsamhet eller uppsat. Notera ocksa att detta skadestand
grundas pa straffratt, vilket dessutom staller hogre beviskrav an de rent
civilrattsliga ersattningsanspraken.™® KonkL kan dock medge viss reparations-
mojlighet for borgenarerna genom att konkursboets tillgangar dkas medelst

15% Jmf SVIT 1994, s 148
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atervinning. Dessa regler dr dock begransade till ett fatal rattshandlingar som
dessutom torde avvika fran vad jag vill kalla normala forvaltningsétgéarder.**

Fraudulent trading é&r, likt de svenska reglerna, tdmligen verkningslost, vad
galler borgenarernas reparationsmdjligheter, vid normala forvaltningsatgarder.
Det ar forst ndr ledningen aktivt forsoker bedra borgenédrerna som detta institut
blir tillampligt. Wrongful trading daremot, samt motsvarande institut i
Englands common law, &r grund for erséttning for borgenarsskador i det fall
ledningen inte foljt pdbuden om att handla i borgendrernas intresse efter att
respektive instituts kritiska punkt ar passerad. Genom shadow director-
ansvaret omfattas inte bara ledningen, av wrongful trading och motsvarande
institut i common law, utan dven aktiedgare, borgendrer och tredje man i den
man de har inflytande i bolaget likt deltagarna i den formella ledningen. Detta
Oppnar med andra ord upp for en omfattande reparationsmojlighet for
borgenarerna till skillnad frén de svenska reglerna.*®

| Tyskland &r all skada orsakad genom uppsat, eller till uppsatet narliggande,
grund for skadestand. Till skillnad fran svensk ratt kravs inte nagot brott for
ersattning av ren formogenhetsskada. Denna skadestandsgrund torde i manga
fall skydda mot grovt vardslos underkapitalisering, men &r likt de svenska
reglerna verkningslos vid icke-vardslés forvaltning. Darutéver finns insolvenz-
verschleppungshaftung som medfér mojlighet till reparation for de forpliktelser
som ledningen inte kunnat visa vara till bolagets férdel.**® Grundat p& skill-
naderna mellan insolvenzverschleppungshaftung och wrongful trading med
dess like i common law, vad galler bevisbérdan, menar jag att de tyska reglerna
medger storre mojligheter till reparation av borgenérsskador. Detta forutsétter
dock reglernas tillamplighet.'®*

Faute de gestion Oppnar, enligt ordalydelsen i lagen, upp for fullstandig
lakning av samtliga borgenarsskador. Aven om vardsloshet, enligt ordalydelsen
i lagen, inte behover ha adekvat kausalitet till samtliga borgenéarsskador, kravs
dock ett visst matt av vardsloshet i forvaltningen for reglernas tillampning.
Darmed &r dven detta institut verkningslost vid undermalig forvaltning som
inte kan klassas som vardslos. Utanfor bolagsratten har Frankrike en generell
skadestandsgrund i CC. Denna hanvisar till uppsat, vallande eller oférstand och
kan genom ofdrstandsrekvisitet tyckas ha en vidare tillamplighet &n faute de
gestion. Jag staller mig kritisk till detta eftersom faute de gestion torde vara
agnad for ledningens forvaltning och darmed utgora lex specialis i forhallande
till det generella skadestandet, lex generalis, i CC. Fordelen med det generella
skadestandet ar dock att det ar tillampligt pa skador som orsakats utanfor
forvaltningen.*®

Fiduciary duty i USA utgor en grund for skadestand till borgenarerna for den
skada de lidit dels pa grund av att ledningen varit férsumligt underinformerad
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och dérav gjort forlusttransaktioner och dels pa grund av att ledningen i alltfor
stor utstrackning gynnat agarna trots en relativt nara forestaende konkurs. Med
hanvisning till att fiduciary duty endast omfattar tva kategorier av transaktioner
samt ligger nara vardsloshetsrekvisitet, menar jag att detta institut inte medfor
nagra storre reparationsmojligheter gallande borgenarsskador i jamférelse med
de svenska reglerna.’® Fraudulent transfers &r tillampbart dels vid uppsat att
hindra, forsena eller bedra bolagets borgenarer. Institutet ar aven tillampligt nér
transaktioner ger en oacceptabel motprestation samtidigt som bolaget direkt
efter transaktionen inte har tillgangar for att tacka skulder eller for att kunna
betala l6pande skulder da de forfaller. Uppsatsrekvisitet ar inte uppfyllt vid
sadan icke-vardslos forvaltning som diskuterats ovan. Den andra delen av frau-
dulent transfers kan dock tillampas i sddana fall. En nackdel med detta institut i
jamférelse med insolvenzverschleppungshaftung, wrongful trading och
motsvarigheten till wrongful trading i Englands common law, &r att fraudulent
trading inte &r tillampbart p& underlatenhet att rattshandla. **’

Att kombinera ersattningsreglerna med forsékringslosningar skulle visserligen
undergrava den del av det incitament som i féregéende avsnitt diskuterats.®®
Fordelen &r dock att borgenarernas skador inte riskerar att kvarsta pa samma
vis som vid forsakringarnas franvaro. Exempel pa denna variant finner vi i
USA.1®

3.1.3.2.5 Den kritiska punktens position

Olika faktorer anvénds i olika system for att positionera den kritiska punkten
vad galler de i uppsatsen ber6rda borgenarsskydden. Reglerna om tvangs-
likvidation pa grund av kapitalbrist har den kritiska punkten knuten till den
tidpunkt da halften av det registrerade aktiekapitalet ar forbrukat.™

Wrongful trading héanvisar den kritiska punkten till tidpunkten da
garningspersonen har insett eller borde ha insett att bolaget inte rimligen skulle
g4 att radda.’”™ En s&dan generell beskrivning éppnar upp fér en vidd av
tolkningsmdjligheter. lan Fletcher lade fram tolkningen att endast sannolikhet
till insolvens skulle kunna leda till ansvar.'”> High Level Group of Company
Law Experts presenterade sin tolkning att ansvar skulle kunna élaggas fran och
med den tidpunkt da insolvens skulle vara forutsebar dven om den inte var
direkt dverhangande.'” Négot rattsfall som givit klarhet i fragan har inte
kommit. Det narmsta ar rattsfallet Singer v. Beckett dar ansvar pastods kunna
ha uppkommit om konkursforvaltaren pekat pa att bolaget omdjligen skulle

1% Jmf avsnitt 2.2.5
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kunna undgd konkurs.'™ | detta rattsfall fastlades &ven att en director, bortsett
fran “finance director”, inte kan forvantas ha sadana ingaende
redovisningskunskaper som i detta fall kravdes for att forsta bolagets situation.
Sistndmnda uttalande har enligt min mening gjort institutet wrongful trading
mer svardtkomligt.'” | det stora hela ger wrongful trading dock méjlighet att
lagga den kritiska punkten sa tidigt som vid bolagets bildande under
forutsattning att garningsmannen borde ha insett att bolaget inte rimligen skulle
ga att radda. Saledes kan den kritiska punkten laggas nar som helst fran
bolagsbildningen till det att bolaget forsatts i konkurs, vilket ar bade tidigare
och senare an de svenska och tyska systemen.'’® Det till wrongful trading
motsvarande institutet i common law, har en lite annorlunda formulerad kritisk
punkt. Istallet for "inte rimligen skulle ga att radda” anvander man sig av
"tvivel om bolagets konkurs”.}’" Jag néjer mig med att konstatera att bada
instituten har snarlika kritiska punkter samt att bagge &r dynamiska, varfor
nagon fast punkt ej gar att finna.

I insolvenzverschleppungshaftung kopplas den kritiska punkten till bolagets
insolvens. Det finns tva tester som avgor huruvida insolvens foreligger i den
tyska rétten. Det ena ar kassaflodestestet, ”Zahlungsunfahigkeit”, och det andra
ar balansrakningstestet, ”Uberschuldung”. Det &r séledes bade brist pa likvida
tillgangar for att kunna betala I6pande skulder och brist pa tillgangar som kravs
for att tdcka samtliga skulder som kan utgdéra den kritiska punkten for
insolvenzverschleppungshaftung.'”® Inneborden av denna definition av den
kritiska punkten &r att insolvenzverschleppungshaftung aldrig kan tillampas sa
tidigt som en tolkning av wrongful trading och motsvarande institut i Englands
common law skulle kunna medge. | jamforelse med de svenska reglerna om
tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist kan insolvenzverschleppungshaftung
fa en senare lagd kritisk punkt om balansrakningstestet ar forst med att ge
utslag. Ar det istallet s& att kassaflodesttestet 4r avgorande for den kritiska
punkten, har insolvenzverschleppungshaftung mojlighet att tillampas tidigare
an de svenska reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist.

De amerikanska reglerna om fraudulent transfers kan i stort sett tillampas hur
langt tillbaka som helst, men domstolarna tenderar att halla sig inom de
foreslagna tidsramarna, vilka &r ett &r enligt BC och fyra &r enligt UFTA.*"

Ovriga regler saknar en kritisk punkt for tillampligheten eller utelimnas pa
grund av uppsatsens fokus pa reglerna om tvangslikvidation pa grund av
kapitalbrist och alternativa system.
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Vid en jamforelse av ovan ndmnda institut, kan konstateras att tillampligheten
av de svenska reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist inte
nddvandigtvis hamnar sist. Det ska dock noteras att det finns alternativa regler
som blir tillampliga vid ett tidigare skede.

3.1.3.2.6 Den kritiska punktens forutsebarhet

| foregaende avsnitt har noterats att den kritiska punkten kan ligga vid olika
tidpunkter. Vad géller reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist
ar den kritiska punkten klart forutsebar eftersom den ar Iast till aktiekapitalets
storlek.*®

Tolkningsmojligheterna av wrongful trading &r av den vidden att forutsebar-
heten blir vag.'®

Den kritiska punkten for insolvenzverschleppungshaftung i Tyskland &ar Kklart
forutsebar eftersom den ar kopplad till antingen brist pa likvida tillgangar for
att kunna betala Iépande skulder eller brist pa tillgangar som kravs for att tacka
samtliga skulder. Huruvida dessa kriterier ar uppfyllda &r latt att ta reda pa med
hjalp av rakenskaperna.*®

Vad géller det amerikanska institutet fraudulent transfers ar mojligheterna i
stort oandliga, men eftersom domstolarna generellt tillampar de foreslagna
tidsramarna blir forutsebarheten inte helt franvarande.®®

Ovriga regler saknar en kritisk punkt for tillampligheten eller utelamnas pa
grund av uppsatsens fokus pa reglerna om tvangslikvidation pa grund av
kapitalbrist och alternativa system.

3.1.4 Gransoverskridande konkurser

I avsnitt 2.3.2 noteras en oklarhet vad géller definitionen av “sate” i Art 3 IF.
Eftersom definitionen rér en presumtion, undkommer vi, oavsett tolkning, inte
den problematik som kan uppstd inom EU vid konkursférfaranden rérande
bolag med verksamhet utanfor registreringslandet. Detta eftersom féljden vid
en sadan konkurs kan bli att insolvensrattsliga regler skall tillampas i ett
medlemsland i enlighet med dess lagstiftning medan de bolagsréttsliga reglerna
skall tillampas i ett annat medlemsland enligt det sistndmnda medlemslandets
lagstiftning. P& grund av skillnader i rattsordningarna kan detta medféra att
vissa typer av regler riskerar att hamna utanfor tillampningen.

Som exempel kan tas ett i England registrerat bolag med all sin verksamhet i
Sverige. Bolaget skall enligt insolvensforordningen forséttas i konkurs enligt
svensk ratt eftersom bolagets huvudsakliga intresse ligger har. Saledes
tillampas svensk insolvensratt, men eftersom bolaget &r registrerat i England
som tillampar registreringsprincipen, skall svenska bolagsrattsliga regler ge
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vika for bolagsrétten i England. Med andra ord tillampas den svenska KonkL
med omgivande insolvensregler tillsammans med Englands CA med
omgivande bolagsregler. ABL och Englands IA samt motsvarande insolvens-
rattslig common law i England hamnar saledes utanfor tillampningsomradet for
exemplet. Eftersom reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist
regleras i ABL och Englands wrongful trading samt motsvarande institut i
common law hor till IA och insolvensrattslig common law, tappar borgenérerna
den sakerhet dessa institut kan erbjuda. Straffansvaret i fraudulent trading &r
visserligen tillampligt, men skadestandsmajligheterna pa grund av detta institut
forsvinner likt wrongful trading med insolvensratten.®

Det &r inte heller mojligt att 16sa den aktuella problematiken genom att forsatta
filialer i konkurs. Detta fastlade hogsta domstolen med hanvisning till att en
filial inte ar “en formdgenhetsmassa, som i galdendrshanseende utgdr en i
forhallande till det utlandska bolaget fristdende enhet” och darmed inte utgor
ett sjalvstandigt rattssubjekt som kan forsattas i konkurs.*®

3.2 Bolagskollektivet

3.2.1 Finns det intresse av att efterstrava en dokad
tillganglighet till privata aktiebolag?

3.2.1.1 Vilken paverkan har tillgangligheten till den
privata aktiebolagsformen?

Jag vagar pastd att det finns personer i samhallet som har barkraftiga
affarsidéer och vilja att forverkliga dem samtidigt som de hindras av
minimikapitalkravet i sig och/eller av att bolagsreglerna ar for komplexa.
Minimikapitalkravet hindrar visserligen inte anvéndandet av en alternativ
bolagsform dér &garen har personligt ansvar for bolagets forpliktelser. Det
medfor dock ett behov for dgarna att sitta sig in i minst tva olika
bolagsregelsystem i det fall de senare vill lagga Over verksamheten i ett bolag
dar agarna inte har nagot personligt ansvar. Detta &r inte onskvart eftersom
komplexa regler reducerar tillgangligheten till den privata aktiebolagsformen.
Med hanvisning till ovanstaende resonemang, torde en 6kad tillganglighet till
den privata aktiebolagsformen 0ka nyforetagandet.

Okad tillganglighet till den privata aktiebolagsformen torde &ven underlatta
och dérmed &ven Oka antalet omstruktureringar, vilka ger mojligheter till
verksamhetseffektivisering och expansion.

3.2.1.2 Varfor efterstrava dkat nyforetagande och fler
omstruktureringar?
Som konstaterats i foregdende avsnitt, torde en Okad tillganglighet till den

privata aktiebolagsformen leda till 6kat nyforetagande. Det i sin tur torde 6ka
behovet av externt kapital. Externt kapital gor att verksamheter kan expandera.
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Kreditinstitutens investeringar ger avkastning, varfor kreditinstitutens invest-
eringsformaga kommer att 6ka, samtidigt som de expanderade verksamheterna
far okat behov av externt kapital. Pa detta satt medfor en okad tillganglighet till
den privata aktiebolagsformen, precis som ett starkare borgendrsskydd, en
effektivare omallokering av samhallets kapital. Saledes framjar vi aven har
naringsliv och valstand i samhallet.”® Se figur 2 nedan.

Liknande resonemang skulle kunna byggas runt méjligheterna till omstruktur-
eringar, vilka ger mojligheter till verksamhetseffektivisering och expansion.

Figur 2

J

| Okadtillganglighet till den privata aktiebolagsformen |
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Ovanillustrerashur 6kad tillganglighettill den privata aktiebolagsformen
kan bidra till nyttigomfordelning av kapital i samhallet

3.2.2 Svenska regler ur ett nationellt perspektiv
3.2.2.1 Minimikapitalkravet

3.2.2.1.1 Fast belopp utan koppling till verksamhet och risk

En aspekt som till viss del har tagits upp tidigare i uppsatsen &r att minimi-
kapitalkravet inte &r anpassat efter det enskilda bolagets kapitalbehov.'®” Det
finns de som har argumenterat for att minimikapitalkravet ar utvecklat med
fokus pa de storre bolagen.*® Ser man tillbaka historiskt har minimikapital-
kravets reella varde skiftat vésentligt. Dessutom har historien visat stora
skillnader mellan lagférslag och stiftad lag.'®® Orsak till detta torde vara att

18 Jmf Dahlman, C, m fl, Rattsekonomi; En introduktion, s 10
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minimikapitalets storlek till stor del styrts av politiska varderingar av a ena
sidan borgenéarsskydd och a andra sidan tillgangligheten for bolagsbildning.

3.2.2.1.2 Anskaffning av externt kapital

Ett argument som har lagts fram som en styrka hos minimikapitalkravet ar att
ett storre internt kapital underlattar anskaffning av externt kapital.*®® S torde
ocksa vara fallet, men att avskaffa minimikapitalkravet innebér inte att bolagen
tappar sin formaga att bygga ett internt kapital. Detta ar nagot som enligt min
mening bland annat aterspeglas av den tabell som pekar pa att aktiekapitalet
endast utgér mellan 2,09 — 10,47 procent av bolagens egna kapital.***

3.2.2.1.3 Sparande for framtiden

Méjlighet att spara infor samre tider anges som &nnu ett syfte i doktrinen.'%?
Eftersom minimikapitalkravet inte &r ett krav som tillfér nya mojligheter till
sparande, torde doktrinen i detta fall syfta till funktionen med ett aktiekapital.
Minimikapitalkravets franvaro hindrar inte att bolagen sjalvmant bygger ett
aktiekapital. Saledes innebar inte ett avskaffande av minimikapitalet att vi
forlorar méjligheten att spara.**

3.2.2.1.4 Principen om ansvarsfrihet

Det har argumenterats for att principen om &garnas ansvarsfrihet ar grund-
laggande for aktiebolagsformens attraktionsformaga och att denna riskerar att
inskrankas i det fall minimikapitalkravet forsvinner eller blir for 1agt."** Med
hanvisning till vad som tidigare sagts om att minimikapitalkravet inte har den
tilltankta skyddseffekten, menar jag att principen om ansvarsfrihet atminstone
teoretiskt inte ska paverkas av att minimikapitalkravet forsvinner. I praktiken
skulle det kunna uppkomma en viss paverkan i det fall banker 6kar sina krav pa
personlig borgen och liknande avtalsklausuler pa grund av att det illusoriska
skyddet forsvinner.'*®

3.2.2.1.5 Hinder vid bolagsbildning

Ett problem med minimikapitalkravet &r att det utgor ett hinder mot bildande
av privata aktiebolag dar behovet av internt kapital understiger minimikapital-
kravet.’®® | SOU 2008:49 tas denna aspekt upp. Dar hanvisar utredningen till
att det kan ha betydelse for den enskilde men att det i dvrigt inte finns nagot
empiriskt stod for att ett sankt minimikapitalkrav skulle medfora ett dkat ny-
foretagande.®” Problemet negligeras aven i European Company and Financial
Law Review (ECFR), med hanvisning till att vinstgivande foretagande endast
hindras i undantagsfall eftersom foljande tre forutsattningar da maste vara
uppfyllda: (1) grundarna inte har méjlighet att tillféra bolaget tillgangar mot-

190 56 SOU 2008:49, s 50

191 Se tabell 3 under avsnitt 3.1.3.1.1

192 Se Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 100
193 Jmf avsnitt 3.2.2.1.2

194 5e SOU 2008:49, s 96

195 Jmf SOU 2008:49, s 85 samt avsnitt 3.1.3.1

19 Se Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 22

197 5e SOU 2008:49, s 11
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svarande minimikapitalkravet, (2) grundarna hellre lagger ner forsoket att driva
verksamheten an att riskera personligt ansvar och (3) det tankta bolaget maste
forvantas generera en vinst som dels tacker den normala rantan pa lanen som
krdvs och dels tacker en acceptabel inkomst for grundarna. Att notera ar att
denna kélla ar riktad mot publika bolag, men &r enligt min mening aven aktuell
for privata bolag i denna del.*®® Oavsett vad som ovan sagts menar jag att det
inte alltid ar 6nskvart att lasa in tillgangar i ett bolag dar de inte ger avkastning.
Dessutom ar eventuellt nédvandiga lan en procedur som forsvarar bolags-
bildning. Darfor utgér minimikapitalkravet ett hinder fér bolagsbildningen i de
fall det interna kapitalbehovet understiger minimikapitalkravet.

3.2.2.1.6 Fdrlanger handlaggningstiden vid bolagsbildning

En annan nackdel med minimikapitalkravet ar att det medfor ett behov av
kontroll innan ett bolag kan beviljas registrering. Det i sig innebar langre
handlaggningstider innan bolagsregistrering beviljas, vilket i sig minskar den
privata aktiebolagsformens tillganglighet.**°

3.2.2.1.7 Lagre transaktionskostnader

Det har argumenterats for att minimikapitalkrav reducerar transaktions-
kostnaderna mellan bolagen och deras borgenérer. Detta med hénvisning till att
minimikapitalkravet fungerar som en standardklausul och darmed avlégsnar
behovet av att infora sidana klausuler i vart och ett av laneavtalen.?®® Min
mening &r att reducerade transaktionskostnader skulle kunna uppnas i det fall
minimikapitalkravet var tillrackligt stort for att fa onskvard effekt. Dagens krav
pa minimikapital ar dock for litet ur denna aspekt, vilket innebar att
borgenarsskyddsklausuler ar lika nddvandiga i laneavtalen oavsett om vi har ett
minimikapitalkrav eller ej. Dessutom tillkommer extra kostnader for bolagen
eftersom uppratthallandet av minimikapitalkravet kostar for staten och
darigenom &ven for bolagen i form av skatt.” Notera samma fragestallning
rérande reglerna om tvangslikvidation p& grund av kapitalbrist.*%?

3.2.2.1.8 Standardavtalsfunktion

Det har noterats att borgendrerna vid ett alltfor svagt borgenérsskydd kraver
strangare skydd i laneavtalen, vilket medfor risken att flera laneavtal med olika
typer av borgenarsskyddsregler tillsammans hammar bolagets handlingsfrihet
pd ett icke-obetydligt satt.?®® Precis som i féregéende avsnitt hanvisar jag till
minimikapitalkravets uteblivna skyddseffekt som grund for att laneavtalens
borgenarsskyddsklausuler atminstone i teorin inte torde forandras pa ett sadant
negativt sétt. Risken &r dock att det idag finns en obefogad tillit till minimi-
kapitalkravets borgenarsskyddsfunktion, vilken till viss del kan paverka

198 Se Lutter, M, Legal Capital in Europe, ECFR, s 28

199 Jmf Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 101 f

200 56 Hopt, K J, Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 105 f

21 Jmf Andersson, J, Kapitalskyddet i aktiebolag — en larobok, s 23 och Hopt, K J,
Wymeersch, E, Capital Markets and Company Law, s 101 f
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203 Se SVJT 2006, s 893
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kreditavtalens utformning genom sin franvaro. | den man det finns obefogad
tillit till minimikapitalkravet har vi idag det problemet att borgenarerna belastas
med en risk de inte & medvetna om och darmed inte kompenserar pa ett
lampligt satt. Se samma fragestallning rérande reglerna om tvangslikvidation
p& grund av kapitalbrist.?*

3.2.2.1.9 Okat antal regler

Att ha i atanke &r att minimikapitalkravet medfor ytterligare regler, vilka den
enskilde foretagaren maste ta hansyn till. Som redogjorts for tidigare i
uppsatsen ar tillganglighet och darmed enkelhet en faktor som &r vard att efter-
strava, varfor ett avskaffande av minimikapitalkravet ar begéarligt ur denna
aspekt.”®

3.2.2.2 Tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist

3.2.2.2.1 Lagre transaktionskostnader

Aven reglerna om tvangslikvidation p& grund av kapitalbrist omfattas av argu-
mentet om lagre transaktionskostnader. | detta fall torde effekten bli storre &n
fran minimikapitalkravet ensamt, eftersom dessa regler skulle kunna ha en
borgenarsskyddande effekt under forutséttning att minimikapitalkravet ar i niva
med den risk som bolagets verksamhet medfor. Salunda skulle det racka for
borgenaren att avtala fram ett minimikapital och sedan lata de lagstadgade
reglerna skota resten.?%

Inte att forgldmma ar den extrakostnad som uppratthallandet och tillsynen av
lagreglerna kraver, vilken bolagen maste betala indirekt genom skatt.”®’

3.2.2.2.2 Standardavtalsfunktion

Som namnts i foregaende avsnitt torde reglerna om tvangslikvidation pa grund
av kapitalbrist kunna fungera som standardavtal. Standardiserade klausuler
torde motverka det faktum att olika borgenérsskyddsklausuler kumulerar och
pa s4 stt inskranker bolagets handlingsméjligheter.?®

3.2.2.2.3 Okat antal regler

Precis som minimikapitalkravet medfér reglerna om tvangslikvidation pa
grund av kapitalbrist ytterligare omstandigheter for den enskilde foretagaren
att halla reda pa. | detta fall ror det sig om fler regler &n bara minimikapital-
kravet ensamt och darmed forsvaras dversikten av de lagrum som omfattar de
privaztoa aktiebolagen i storre omfattning, vilket aterigen inte ar efterstravans-
vart.?

204 Jmf avsnitt 3.2.2.2.2

205 e gysnitt 3.2.1 samt jmf avsnitt 3.2.2.2.3
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3.2.2.1.7
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3.2.3 Gransoverskridande konkurser

I avsnitt 3.1.4 har redan fastlagts att det finns en borgenérsskyddsproblematik i
att bolagsratten och insolvensratten foljer olika lagvalsregler inom EU.

Kommissionen har noterat behovet av harmonisering pa omradet och ar 2003
lades ett forslag fram om inférande av ett direktiv om bland annat “olaga
affarsmetoder” — en motsvarighet till wrongful trading. Forslaget var att ett
sadant direktiv skulle inféras nagon gang mellan ar 2006 - 2008, vilket
fortfarande inte har hant.?*°

En sadan harmonisering skulle innebédra att de svenska bolagsrelaterade
reglerna blir mer svarGverskadliga eftersom vi da far bade ett institut likt
wrongful trading samtidigt som vi har kvar minimikapitalkravet tillsammans
med dartill kringliggande regler. Darfér menar jag att det dven har finns ett
argument for att avskaffa minimikapitalkravet.

3.2.4 Societas Privata Europea

SPE &r det framtida privata europabolaget. | avsnitt 2.3.3 har noterats att SPE
lar bli utan minimikapitalkrav och att ledningens ansvar i stort ska regleras pa
nationell niva. Avsaknaden av harmonisering mellan de svenska reglerna pa
omradet och de kommande europarattsliga reglerna rérande SPE ar ytterligare
ett argument for att avskaffa minimikapitalkravet och tillhdrande regler. Ett
institut likt insolvenzverschleppungshaftung eller wrongful trading skulle fa
battre effekt ur denna aspekt eftersom de inte &r beroende av ett minimikapital-
krav.

3.3 Svenska staten

3.3.1 Mellanstatlig konkurrens om bolagen inom EU

I teorin medfor den europeiska etableringsfriheten en mellanstatlig konkurrens
om bolagen inom EU. Aven om konkurrensen &n s& lange inte har fatt nagra
storre effekter i praktiken, finns det likheter med den konkurrens som finns
mellan delstaterna i USA, om bolagen dér. Effekten av konkurrensen dar, har
blivit att en Overvaldigande majoritet av bolagen har valt att registrera sig i
Delaware.?*!

I SOU 2008:49 avfardar man konkurrensproblematiken med hé&nvisning till att
vi fortfarande har en mindre andel filialer fran utlandska bolag.?*?

Hanne Sgndergaard Birkmose papekade ar 2004 att det fanns tva krav for att
konkurrens mellan delstaterna skulle aktualiseras. Dels kravdes méjligheten att
fritt valja vilket land bolaget skulle registreras i och dels krdvdes mojligheten
att fritt flytta sitt bolag mellan olika lander. I Hannes bok konstaterades att

210 5e KOM (2003) 284, 5 7, 11

211 5 Sgndegaard Birkmose, H, Konkurrence mellem retssystemer; Delaware-effekten i et
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endast den forsta av dessa tva forutsattningar var uppfylld och att konkurrens
darmed inte var aktuell.*®

Redan aret efter att Hannes bok utgavs, kom EGDs dom i Sevic-malet, vilket
redogjorts for tidigare.”* Sevic-malet klargjorde att etableringsfriheten aven
innebar mojlighet till att fritt flytta sitt bolag inom EU genom fusionering.
Saledes &r Hannes béada forutsattningar uppfyllda i dagslaget.*®

Nagot som fortfarande tycks motverka en fullskalig konkurrens ar de sprakliga,
kulturella, politiska, sociala och ekonomiska skillnaderna som finns mellan
EUs medlemsstater.?'® Ytterligare en faktor som talar mot en mellanstatlig
konkurrens ar EUs generella forbud mot franchise tax” eller "indirekt skatt pa
kapitalanskaffning”, vilket férekommer i USA. Det innebar att
medlemsstaterna i EU inte har samma typ av skatteintdkt som incitament att
vilja konkurrera om bolagens inkorporation.?*” En sista faktor som kan ha en
hammande effekt pa den mellanstatliga konkurrensen &r de processuella
skillnaderna, vilka &ar storre mellan EUs medlemslander &n mellan delstaterna i
USA. Dessa torde medfora att jurister inte garna rekommenderar klienter att
lagga bolag i andra medlemslander eftersom det da finns en tamligen stor risk
att de forlorar sina klienter till jurister med battre kompetens inom det andra
medlemslandets jurisdiktion.?*®

En faktor som daremot talar for en o©kad konkurrens mellan EU-
medlemsstaterna ar att skillnaderna mellan bolagsreglerna ar stérre inom EU &n
vad de ar och har varit inom USA, vilket innebdr att en flytt inom EU kan ge
storre effekt an den man har astadkommit och kommer att astadkomma vid en
bolagsflytt inom USA.?**

Redan nu kan man se att Frankrike har tagit bort minimikapitalkravet i
SARL,*® och att Tyskland har genomfért en liknande atgard.”* Aven om
Danmark och Spanien inte redogdrs for i denna uppsats, vill jag ndmna att
Danmark nyligen har sankt sitt minimikapitalkrav,?** och att Spanien har infort
en ny flexibel bolagsform.??

Med tanke pa de negativa effekter som minimikapitalkravet medfor for bolagen
utan att for den delen ge ett motsvarande borgenarsskydd, skulle det vara
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fordelaktigt for Sveriges konkurrensstallning inom EU om minimikapitalkravet
avskaffades.

4 Slutsats

4.1 Samlad beddomning av de argument som
anforts i uppsatsen

I denna uppsats har konstaterats att det finns ett behov av lagreglerat borg-
enarsskydd och att ett sadant skydd gynnar saval borgenarer, bolag som sam-
héllets resursanvandning.

Vad géller nyforetagande och omstruktureringar, torde dessa tillta vid 6kad
tillganglighet till den privata aktiebolagsformen. Detta gynnar likt borgenars-
skyddet bade borgenérer, bolag och samhallets resursanvandning.

Det har dven framgatt att minimikapitalkravet ar stallt sa lagt att motsvarande
kapital latt forbrukas flera ganger om innan reglerna om tvangslikvidation pa
grund av kapitalbrist hindrar en fortsatt verksamhet och att en soliditet baserad
endast pa minimikapitalet generellt ar oforsvarligt 1ag for att en verksamhet ska
kunna drivas pa ett sdkert satt. Darfor maste minimikapitalkravet hojas i
avsevard man eller bli flexibelt till att folja verksamhetens risk i respektive
bolag for att kunna erbjuda den efterfragade bufferteffekten. Det har dven visat
sig att minimikapitalkravet generellt endast utgor en mycket liten del av
bolagens egna kapital. Det sistnamnda ar tecken pa att bolagens fria vilja, till
storre del an minimikapitalkravet, ligger till grund for den efterfragade
bufferteffekten. Till sist noteras att oférutsedda uppstartskostnader kan téckas
med externt kapital eller aktie&gartillskott som alternativ till minimikapital-
kravets buffert.

| uppsatsen har &ven konstaterats att hinder mot spadning finns i vardedver-
foringsreglerna oavsett om vi har ett minimikapitalkrav eller ej.

Hinder mot missbruk, den sa kallade seriositetssparren, har dven den konstat-
erats vara verkningslés mot de som vill kringga den. Darfor ar det ur denna
aspekt battre att anvanda wrongful trading. Visserligen utgdr inte wrongful
trading nagon sparr, men ansvaret for directors och shadow directors torde
fungera dels som ett avskrdckande moment och dels som en mojlighet till
reparation av uppkomna borgenarsskador.

Pastaendet om att minimikapitalkravet skulle utgéra en kollektiv forsakring &r
felaktigt eftersom varken bufferteffekten eller seriositetssparren ger nagon
verkan. Framforallt &r detta argument endast en upprepning av tidigare
argument, vilket gor det vardelost.

Darutdver har noterats att reglerna om tvangslikvidation pa grund av
kapitalbrist inte torde medfdra nagon varning for tillkommande borgenérer.

Incitament att Gverblicka bolagets egna kapital torde inte bara finnas i reglerna
om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist, utan torde &ven finnas i
instituten insolvenzverschleppungshaftung, wrongful trading samt wrongful
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trading:s motsvarighet i Englands common law. Samtidigt torde samma
incitament folja av viljan att utveckla och driva verksamheten vidare.

Nagot incitament till borgenarsskyddande forvaltningsstrategi finns inte i de
svenska reglerna. Det finner man dock i bade den engelska och den tyska
ratten, varfor borgenarsskyddet &r starkare i England och Tyskland i detta han-
seende.

I anknytning till det ovan ndmnda incitamentet foljer mojligheterna till
reparation for borgendrerna. De svenska, tyska, franska och amerikanska
reglerna medger reparation vid vardsloshet. Tyskland medger dessutom likt
England reparation ndr ledningen inte vidtagit de borgendrsskyddande
forvaltningsatgarderna som utdver den vanliga forvaltningen kravs i dessa
lander. Med andra ord atnjuter borgendrerna aven har battre skydd i England
och Tyskland &n i Sverige.

Vad galler den kritiska punkten, har det i uppsatsen konstaterats att reglerna
om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist visserligen har en klar och tydlig
sadan, men att den ofta hamnar vid ett senare tillfalle &n i de alternativa
systemen. Atervinningsreglerna har visserligen tamligen klara kritiska punkter,
men forutsebarheten ar franvarande. Wrongful trading samt motsvarande
institut i engelska common law har en svagare forutsebarhet vad galler den
kritiska punkten, men a andra sidan mojliggor tolkningsvidden att den kritiska
punkten laggs sa pass tidigt att, atminstone i teorin, samtliga konkursfall kan
omfattas fran det att behovet uppstar. Insolvenzverschleppungshaftung har en
stark forutsebarhet eftersom den kritiska punkten baseras pa tva alternativa fall
I rakenskaperna. Nackdelen i jamforelse med wrongful trading ar dock att fall,
dar en tidigare lagd kritisk punkt ar onskvard, inte gar att komma at med
insolvenzverschleppungshaftung. Vad galler de regler som ror vardslos
forvaltning samt regelbrott, har samtliga lander gemensamt att nagon kritisk
punkt inte &r aktuell eftersom den typen av regler hela tiden ar tillampliga.
Detta omfattar dock inte brotten i 11 kapitlet BrB, vilka har olika kritiska
punkter for tillampningen. Gemensamt for dem &r att de ligger tdmligen sent i
bolagets slutfas.

Ytterligare skal som talar mot det system vi har idag &r att olika lagvalsregler
géller for bolagsratten och insolvensratten, vilket medfor en risk for att varken
svenska eller utlandska reparationsmojligheter &r tillampliga, vari borgendars-
kollektivet som helhet forlorar stora delar av sitt skydd.

Det har aven konstaterats att minimikapitalkravet tycks aterspegla de politiska
varderingar som lagts i borgenarsskyddsintresset samt intresset av tillganglig-
het till bolagshildning och att det saknar anknytning till nagon funktionell
faktor.

Argumentet om att minimikapitalkravet underlattar anskaffning av externt
kapital har &ven det negligerats i denna uppsats med hanvisning till att internt
kapital, vilket &r grunden till underléttad anskaffning av externt kapital, likval
kan byggas pa frivillig basis.
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Sparande infor framtida utgifter & mojligt oavsett minimikapitalkrav eller ej,
varfor detta inte kan ses som ett argument for bibehallande av minimikapital-
kravet.

Vad géller principen om dgarnas ansvarsfrinet ska den teoretiskt sett inte
paverkas av att dagens regler avskaffas eftersom dessa inte paverkar borgenars-
skyddet i tillracklig man.

Med hanvisning till intresset att halla tillgangar utanfor ett bolag dar de inte gor
nagon nytta samt att anskaffning av kapital medfér en extra borda, har jag i
uppsatsen pekat pa att minimikapitalkravet utgor ett hinder for bolagsbildning i
det fall behovet av internt kapital understiger minimikapitalkravet.

Ytterligare ett hinder, som minimikapitalkravet medfor, ar behovet av att
kontrollera att minimikapitalkravet ar uppfyllt, vilket forlanger handlaggnings-
tiderna vid bolagsbildningen.

Lagre transaktionskostnader ar nagot som inte kan forvantas av minimikapital-
kravet, men daremot av tillhérande regler under forutsattning att borgenérerna
avtalar fram ett lampligt aktiekapital. Regelverket &r dock inte gratis, varfor de
sénkta transaktionskostnaderna mer eller mindre &ts upp av de skatter som ska
tacka kostnaderna for lagreglernas uppratthallande och tillsyn.

I samband med argumentet om l&gre transaktionskostnader, finner vi ett
argument om att dagens regelverk fungerar som ett standardavtal och darmed
minskar risken for att flera olika borgenérsavtal stéller krav som kumulerar och
stryper bolagets handlingsutrymme. Denna effekt kan vara énskvérd, men
kommer pa bekostnad av ett enkelt och tillgangligt regelsystem i lagen. Darfor
torde det vara lampligare att forsoka uppna standardavtalsfunktioner genom
standardavtal utanfor lagen.

Lagvalsproblematiken som tagits upp tidigare i slutsatsen traffar aven bolagen
genom det foreslagna direktivet om inférande av “olaga affarsmetoder”. | den
man detta blir verklighet kommer svenska regler att kompliceras ytterligare i
det fall vi inte avskaffar minimikapitalkravet med tillhérande regler.

I uppsatsen har daven uppmérksammats en kommande bolagsform, SPE. Denna
kommer inte att ha nagot minimikapitalkrav, varfor ett institut likt insolvenz-
verschleppungshaftung eller wrongful trading skulle ge béattre borgenérsskydd
for denna bolagsform.

Uppsatsen har dven tagit upp en konkurrenssituation, om bolagen, mellan stat-
erna och att Sveriges stéllning i konkurrensen torde starkas av att minimi-
kapitalkravet med dit horande regler avskaffas.

4.2 Forslag till andring av svenska regler

Med héanvisning till minimikapitalkravets bristande funktion, tillhérande
reglers komplexitet, lagvalsproblematik som underminerar borgenérernas
reparationsmojligheter, den eviga striden mellan borgenarsskydds- och
nyforetagandeintresset, minimikapitalkravets hinder for bolagsbildning,
forvantad harmonisering av "olaga affarsmetoder”, avsaknaden av minimi-
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kapitalkrav i kommande SPE, den mellanstatliga konkurrensen samt att det
finns alternativa system med bade tidigare lagda kritiska punkter och
incitament till aktivt borgenarsskyddande forvaltning, foreslar jag att det
svenska kravet pa minimikapital och tillhérande regler avskaffas till forman for
ett alternativt borgenarsskydd.

Om vi istéllet infor ett institut motsvarande wrongful trading med grundligt
utfort forarbete kommer: (1) forutsebarheten vara tillrécklig, (2) mojligheter
finnas till ingripande vid ett tidigare stadium, (3) incitament for borgenars-
skyddande forvaltning att finnas, (4) 6kade mojligheter till reparation av borg-
enérsskador att finnas, (5) bolagsbildning att underlattas och (6) anpassning till
SPE och europeisk harmonisering vara nara till hands.

Dessutom undkommer vi problematiken att standigt underhalla nivan pa ett
minimikapitalkrav dér intresset av borgenarsskydd védgs mot intresset av ny-
foretagande.

Sist bor tillaggas att institutet bor vara tillgangligt i bade insolvensratten och
bolagsratten for att hindra eventuell lagvalsproblematik.
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5 Kallforteckning
5.1 Rattspraxis
5.1.1 EG-rattsfall

Mal C-167/01 Kamer van Koophandel en Fabrieken voor Amsterdam mot
Inspire Art Ltd, REG 2003, s. 1-10155

Mal C-208/00 Uberseering BV mot Nordic Construction Company
Baumanagement GmbH (NCC), REG 2002, s. 1-09919

Mal C-212/97 Centros Ltd mot Erhvervs- och Selskabsstyrelsen, REG 1999, I-
01459

Mal C-411/03 SEVIC Systems AG mot Amtsgericht Neuwied, REG 2005, s. I-
0000

5.1.2 Svenska rattsfall
NJA 1980 s 164

5.1.3 Utlandska rattsfall
Re Continental Assurance Co of London plc (dven, Singer v. Beckett)

5.2 Offentligt tryck

5.2.1 Svenskt offentligt tryck
Dir 2007:132 — Ett enklare aktiebolag

SOU 1987:59 — Ansvarsgenombrott m m
SOU 2008:49 — Aktiekapital i privata aktiebolag
Prop 2004/05:85 — Ny aktiebolagslag

SCB, Sveriges officiella statistik, Statistiska meddelanden, NV 19 SM 0802,
Foretagens ekonomi 2006 — Ekonomisk redogorelse pa foretagsenhetens
bransch

5.2.2 Utlandskt offentligt tryck

KOM (2003) 284 - Meddelande fran Kommissionen till Radet och
Europaparlamentet: Modernare bolagsratt och effektivare foretagsstyrning i
Europeiska unionen — Handlingsplan
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5.3 Forfattningar

5.3.1 Svenska forfattningar
Aktiebolagsférordningen (2005:559)
45



Aktiebolagslagen (2005:551)
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Firmalag (1974:156)
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insolvensforfaranden (Svensk version om inte annat framgar)

5.6 Direktiv
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Radets direktiv 2008/7/EG av den 12 februari 2008 om indirekta skatter pa
kapitalanskaffning
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