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Svenska Bankforeningen begrénsar sig i detta yttrande till att kommentera promemorians for-
slag om reglering av vinstandels- och kapitalandelslan samt fusion genom absorption

Sammanfattning

Bankforeningen anser att ytterligare andringar behdver gorasi regleringen av vinstandelslan
for att en dtergang ska ske till rattsaget enligt 1975 ars aktiebolagslag. Kapitalandelslan bor
enligt féreningens mening regleras pa samma satt som vinstandelslan. Foreningen forordar
nya dvervaganden om hur minoritetsdgare kan skyddas vid fusion genom absorption.

Vinstandels- och kapitalandelslan

Inledning

Foreningen valkomnar i princip uttalandena i promemorian om att réckvidden av bestammel-
sen om vinstandelslan bor atergatill vad som gallde enligt 1975 éars aktiebolagslag. Bankfo-
reningen maste dock konstatera att forsaget till ny lydelse av 11 kap. 11 § aktiebolagsagen
inte har fatt en sddan utformning att den uttalade ambitionen om en dtergang till réttsl aget
enligt 1975 é&rs lag uppnas. Ordalydelsen i paragrafen innebér altjamt att [an som tidigare
kunde tas upp utan beslut av bolagsstamman nu maste beslutas dar. Foreningen anser det dar-
for nodvandigt att ytterligare justeringar i texten gors for att &stadkomma en tergang till ratts-
laget enligt 1975 &rs lag. Efter diskussioner bland foreningens medlemmar under varen 2006
har det vidare konstaterats att vissa justeringar aven i forhalande till 1975 ars lydelse &r onsk-
varda samt att kapitalandelslan darvid bor regleras pa samma st som vinstandelslan.
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Vinstandelslan

Bestammelsen om att bolagsstamman ska medverka vid beslut om vinstandelslan motiveras
av intresset att skydda aktiedgarnas rétt till bolagets vinst. Den situation som det finns anled-
ning for lagstiftaren att reglera & nar rantan pa ett 1an okar till foljd av att utdelningen hojs
eller bolagets resultat forbattras. Enligt paragrafens ordalydelse (rekvisitet ” beroende av”)
omfattas emellertid ocksa de motsatta situationerna, dvs. nér rantan minskar i tekt med for-
béttrat resultat eller réntan Okar i takt med forsdmrat resultat. Enligt foreningens uppfattning
finns det inte anledning att foreskriva att upptagande av sddana |an ska behandlas av bolags-
stamman eftersom skyddsintresse hér saknas. | paragrafen bor darfor inforas ett ” 6kningsrek-
visit”.

| forhadllande till 1975 ars lag har den andringen gjorts att det nu talas om "rantan” i stéllet for
"ranta, vars storlek” &r beroende av etc. Denna dndring kan tolkas sd att numera dven sadana
|an omfattas som medger forskjutningar av tidpunkten for betalning av réntan. Lan med denna
typ av villkor &r vanligt férekommande och tillampningen av detta villkor aktualiseras framst
nar en kredittagare har tillfalliga betalningssvarigheter eller i samband med rekonstruktion
och dar kreditgivaren darfér medger en senareldggning av rantebetalningen. Typiskt sett inne-
bar tillampningen av dessa villkor att kredittagaren far vissa lattnader och villkoren utgor
darmed inte ndgot ”hot” mot aktiedgarnas rétt till andel i vinsten.

En annan typ av 1an som genom den nyss namnda andringen kommit att omfattas av bestam-
melsen & bankernas upptagande av s.k. primért och supplementért kapital. Villkoren for dessa
& foreskrivna av Finansinspektionen i dess foreskrifter och allmannarad om kapitaltdckning
och stora exponeringar (FFFS 2003:10). | 2 kap. 12 § anges t.ex. i fraga om primarkapitaltil -
skott att " rantebetal ning avseende priméarkapitaltillskott far endast ske om det finns utdel-
ningsbara medel tillgangliga i instituten” Detta och bestémmel sens utformning i ovrigt (bl.a.
det nagot oklara men langtgaende rekvisitet ” bolagets finansiella stallning”) har foranlett stor-
bankerna att under varens bolagsstammor ta upp ett sarskilt arende med begédran om att stam
man ska bemyndiga styrelsen att ta upp 1an som omfattas av 11 kap. 11 § aktiebolags agen.
Bankerna har darmed fororsakats extra administrativ hantering av négot som varit ett normalt
indag i bankverksamheten under en 1ang foljd av &r. Agare och styrelser har uttryckt sin for-
vaning 6ver denna forandring eftersom det i dessa fall endast & fraga om att f6lja de villkor
som redan har faststéllts av Finansinspektioren. Bankforeningen anser darfor - och mot bak-
grund av att skyddsintresse avseende dessa |an saknas - att |an med de beskrivna vil lkoren inte
ska behtva behandlas pa bol agsstamman. Foreningen férordar en atergang till anvandningen
av begreppet rantans storlek.
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| promemorian uttalas (s. 49) att det inte bor inforas nagra nya restriktioner i fraga om finansi-
eringsformer utan starka ska for det. Den nya lydelsen av paragrafen syftar inte heller till att
begrénsa nagra finansieringsformer. Men enligt Bankfdreningens uppfattning kan inforandet
av begreppet "resultat” i stéllet for "vinst” tolkas s att vissa finansieringsformer anda kom-
mer att omfattas, sdsom lan med s.k. margin ratchets, som &r |an dar rantan ofta & kopplad till
ett resultatmatt [ numera ofta EBITDA (Earnings Before Interest Taxes Depreciation and
Amortization)] i relation till nagon faktor, t.ex. foretagets skuldséttning. Forandringen i resul-
tatmatt av denna typ kan sdledes vara foljden av forandringar i en rad olika poster i resultat-
eller balansrakningen, varav vinsten endast & en. Det torde, som tidigare pdpekats, inte ha
varit lagstiftarens avsikt att tréffa lan kopplade till olika resultatmétt, utan endast som sags i
forfattningskommentaren (s. 64) 1an direkt kopplade till enbart vinsten eller forlusten. Efter-
som ndgon motivering till varfor rekvisitet vinst” bytts ut mot "resultat” inte |amnats och
bestammel sens skyddssyfte inte motiverar denna forandring foreslar Bankforeningen en ater-
gang till rekvisitet "vinst”.

Kapitalandelslan

Genom den nya aktiebol agslagen upphévdes det tidigare forbudet mot kapitalandelslan. Sada-
na kan numera tas upp efter beslut av — eller bemyndigande till styrelsen frén — bolagsstam-
man. Bankfdreningen valkomnar att forbudet mot kapitalandelslan avskaffats, men anser att
kravet pa beslut av bolagsstdmman bor begransas pa samma sétt som betréffande vinstandels-
|an. Syftet med bestammelsen i aktiebolagslagen 11 kap. 11 § & som konstaterats att skydda
aktieagarnas rétt till bolagets vinst. Det &r darfor tillrackligt att begransa kravet pa beslut av
bolagsstamman till fall dar aterbetalningsbel oppet okar som en foljd av 6kad utdelning till
aktiedgarna eller en 6kning i bolagets vinst. Det torde inte vara nddvandigt eller notiverat
utifran bestammel sens skyddssyfte att dessutom reglera lan dar aterbetal ningsbel oppet knyts
till kursutveckligen pa bolagets aktier eller bolagets finansiella stélIning.

Bankforeningen vill allmant sett understryka att vid regleringen av foretagens finansierings-
mojligheter maste ocksa stor vikt 1aggas vid att de svenska foretagen agerar pa en internatio-
nell kapitalmarknad, dar kapitalandelslan &r en fullt accepterad |aneform. Internationella kapi-
talmarknadsemissioner forutsdtter ofta en snabb genomfdrandeprocess for att sakerstdlla sa
formanliga villkor for emittenten som mdjligt. Krav pa stdmmans medverkan leder till tidsut-
drakt och osakerhet som kan innebér att |arevillkoren forsamras, dvs. far negativa effekter for
aktiedgarnas intressen. Kapitalmarkraden ar under en fortgdende och snabb férandring med
bl.a. tillkomsten av nya finansiellainstrument. Det &r darfor av central betydelse att reglering-
en medger en hog grad av flexibilitet och ger mdjlighet for de svenska foretagen att utnyttja
de nya finansieringsformer som skapas utan att tyngas av en omstandlig beslutsprocess. Dessa
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skd gor sig ocksa gallande nar det géller regleringen av vinstandelslan och &r ett bakomlig-
gande motiv till de forandringar som Bankforeningen i det foregaende har forordat.

Bankforeningen vill ocksa framhdlla att promemorians forslag enligt foreningens bedémning
& mer restriktivt an regleringen av dennatyp av lan i vara nordiska grannlander. Enligt fore-
ningens uppfattning ar det angel &get med s stor nordisk rattslikhet som mojligt, eftersom de
finansiella foretagen i 6kande utstrackning & verksamma i alla de nordiska landerna. Fére-
ningens fordag till andrad utformning av bestdmmelsen innebédr en ndrmare Gverensstdmmel-
se med regleringen i de andra nordiska landerna.

Fordag till bestammelse om vinstandelslan och kapitalandelslan

Mot bakgrund av vad som anforts foreslar Bankforeningen att 11 kap. 11 § aktiebol agslagen
erhdller foljande lydelse:

Ett besut om att bolaget skall ta upp ett 1an for vilket villkoren & sadana att rantans
storlek, eller det belopp med vilket aerbetaning skall ske, okar som en foljd av 6kad
utdelning till aktiedgarna eller av en 6kning i bolagets vinst, skall fattas av bolagsstam-
man eller, efter bolagsstdmmans bemyndigande, av styrelsen.

Ett bemyndigande enligt forsta stycket far inte strécka sig langre an till nasta arsstam-
ma.

Fusion genom absor ption

Promemorians férdag innebér att for giltigt beslut om fusion med absorption krévs, om fu-
sionsvederlaget helt eller delvis utgors av kontanter, att beslutet i det 6verlatande bolaget har
bitrétts av aktiedgare som foretrader minst nio tiondelar av samtliga aktier i bolaget.

Bankfdreningen instdmmer i promemorians beddmning att det inte & rimligt att fusionsforfa-

randet anvands for att kringga de regler till minoritetsaktiedgares skydd som uppstéllsi regel-
verket om tvangsinldsen av minoritetsaktier. Stravan att motverka missbruk maste emellertid
vagas mot intresset av att inte l1&gga onodiga hinder i végen for serios affarsverksamhet, som
maste kunna omfatta fusioner och omstruktureringar. Ett krav paen majoritet av nio tiondelar
av samtliga aktier i bolaget & extremt strangt och kan befaras ledartill att det blir ytterst svart
att genomfora fusioner. Det stranga majoritetskravet motverkar saledes fusionsingtitutets
grundldggande syfte att vara ett andamalsenligt och i vissa fall nodvandigt instrument for att
astadkomma samgaenden mellan bolag. Bankforeningen avstyrker darfor kravet panio tion-
delars mgjoritet och forordar att andra alternativ dvervags. En majlighet skulle kunna vara den
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som Lagrédet pekade pa namligen att &gare av aktier i det 6verlatandet bolaget har rétt att
pakalla tillampning av tvangsinlGsenreglerna.

SVENSKA BANKFORENINGEN

UllaLundquist Tomas Tetzell



