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Hogsta domstolen

Mal nr T 7245-23
Kapatens R4 AB ./. Victoriahem AB

Som ombud f6r Kapatens R4 AB ("Kapatens") far vi efter medgivet anstdnd utveckla

grunderna for 6verklagandet och ange skélen for provningstillstand.

Fragan i malet

1.

Fragan i malet &r timligen enkel. Fragan géller om ett aktiebolag (ett
avstdmningsbolag), i en situation dér bolagets arsstimma har beslutat om
utdelning pa preferensaktier att utbetalas vid flera framtida tidpunkter, efter
att bolaget har inlost de preferensaktier som gett upphov till
utdelningsfordran, &r skyldigt att utbetala den tidigare beslutade utdelningen
till den del utbetalning &nnu inte skett vid tidpunkten for inldsen av

preferensaktierna.

Kapatens, som &r innehavare av sddana utdelningsfordringar, gor gillande att
utdelningsfordran ska betalas av bolaget, i detta fall av Victoriahem AB

("Victoria").

Victoria har invént att betalningsskyldighet for fordran ar villkorad av att
vissa i lag angivna forutsittningar méste foreligga vid tidpunkten for
betalning av fordran samt att dessa forutsittningar i férevarande fall inte har

forelegat.

Kapatens har bestritt att lagen uppstéller nagra sddana villkor for

betalningsskyldighet av fordran som Victoria har pastatt.
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Tingsrétten och hovritten har, pa helt olika skél, kommit fram till att fordran
inte behdver betalas av Victoria, eftersom de aktier som gett upphov till

fordran har varit inlosta vid tidpunkterna for erliggande av betalning.

Domstolarnas skél for denna, i och for sig felaktiga, slutsats dr att svensk rétt
uppstéller ett krav pa att en aktie inte far vara inlost for att fordringshavaren
ska ha kvar sin ritt till betalning av en fordran som hérror fran en sadlunda
inlost aktie. Den centrala fragan i mélet dr saledes om svensk rétt uppstéller

ett sadant villkor for att betalningsskyldighet av fordran ska foreligga.

Hérutover har Victoria som grunder for sitt bestridande av kdromalet, i
enlighet med vad som framgér av processmaterialet vid underinstanserna,
gjort géllande att Victorias bolagsordning vid relevant tidpunkt foreskrev att
inlosen av aktier medforde att beslutad men inte utbetald utdelning inte skulle
utbetalas. Vidare har Victoria dberopat att dess hantering, dvs att inte betala
beslutad men inte utbetald utdelning efter inldsen av underliggande aktie, har
statt i Overensstimmelse med etablerat bruk i néringslivet. Kapatens har
bestritt dessa invindningar och aberopar och hinvisar till vad Kapatens i
dessa delar har anfort vid underinstanserna. Ingen av domstolarna har provat

dessa tva fragor.

Kapatens aberopar samma grunder och omstandigheter till stod for kdromalet

som vid underinstanserna.

Kritik mot hovrattens domskal

9.

10.

Béde tingsratten och hovrétten har delat Kapatens uppfattning, att
bolagsstimmans beslut om utdelning &r rattsgrundande och att aktiedgaren

genom beslutet far en enkel fordran pa bolaget.

Tingsrétten fann vid sin provning att det av ABL 4:37 och 4:39 foljer att, i
frdga om avstdmningsbolag, endast den som é&r inford i aktiebok och
avstdmningsregister dr behorig eller legitimerad att motta utdelning. Nér en
aktie har blivit inlost kan inget av dessa pastadda villkor foreligga, da foljden
av inldsen 4r att aktien avregistreras och upphor att existera och av det skilet

forelag, enligt tingsrétten, ingen betalningsskyldighet for Victoria. Vidare
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11.

12.

13.

14.

menade tingsritten att det krdvs en "materiell ratt" for att rétt till betalning av
en fordran avseende tidigare beslutad utdelning ska foreligga. Med detta
avsdg tingsritten, som det far forstas, att skyldighet att betala fordran eller,
omvént, ritt att krdva betalning, forutsétter existensen av den aktie som gav
upphov till fordran. En sddan "materiell ratt" kan dock inte foreligga efter att

en aktie har blivit inlGst.

Hovritten & sin sida fann vid sin provning att reglerna om inforande i
aktiebok och avstdmningsregister i ABL inte uppstiller nagra villkor for
skyldigheten att betala en redan uppkommen fordran efter inlosen. Enligt
hovritten innehéller inte ABL nagon reglering som villkorar eller uppstéller
forutséttningar for betalningsskyldigheten av en fordran pa utdelning.

Kapatens delar denna bedomning.

Hovritten har alltsa, till skillnad frén tingsrétten, funnit att svensk rétt inte
uppstéller nagot sadant villkor som tingsritten har formulerat som "materiell
ratt". Av allt att doma har det av tingsrétten uppstéllda villkoret "materiell
ratt" hamtats fran réttskillor som syftat till att forklara innehéllet i ABL 4:37,
dvs att ritten att utdva aktierdttigheter som hérror fran existerande aktier
forutsétter en aktie. Hovrétten, som har konstaterat att ABL inte reglerar den i
malet aktuella situationen ddr nagra aktier inte langre existerar, har mot denna
bakgrund — f6ljdriktigt — inte ansett att det uppstélls ndgot krav pa "materiell
ratt" med grund i ABL. Kapatens delar denna bedomning.

Hovritten har i sin dom, se s. 17 in fine, dessutom konstaterat att det

overhuvudtaget inte finns nadgon uttrycklig lagreglering av fragan i mélet.

I sin fortsatta provning har hovrétten genom att tillimpa det hovrétten kallat
for "jamforelse med fordringsritten” respektive "jamforelse med kopritten”
emellertid dragit slutsatsen att skyldigheten att betala en fordran under i mélet
aktuella forhallanden inte foreligger efter inlosen av aktien. Det dr noterbart
att hovritten pa s. 17 fi domen har stannat vid att ange att dessa jaimforelser
"talar emellertid for" att ritt till betalning av fordran inte foreligger efter att

en aktie har inldsts. Denna skrivning framstar i sig, inte som dvertygande och
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15.

16.

nagon redovisning av de argument som talar fér motsatsen férekommer inte i

domen.

Dessa "jamforelser”, vilka som det far forstas ar avsedda att tillimpas som
analogier, har lett hovrétten till ett felaktigt domslut av tva skal. For det forsta
ar det hogst oklart varfor hovrétten 6verhuvudtaget har tillimpat analogier,
eftersom en tillimpning av sddana inte &r pakallad. For det andra &r de
analogier som hovrétten tillimpat felaktiga i meningen att de dels stér i strid
med grundldggande fordringsrittsliga principer, dels i och for sig ldmpar sig
mycket illa som analogier eftersom de inte ger uttryck for den slutsats som

hovritten har kommit till.

Istdllet for "jamforelser" och analogier, borde hovrétten ha grundat sitt
avgorande pa vad som i nu aktuellt hdnseende géller for s.k. kupongbolag,
eftersom varken lag, forarbeten eller doktrin ens antyder att ndgon atskillnad
mellan avstimningsbolag och kupongbolag i nu aktuellt hinseende har varit

avsedd. Med denna metod skulle kdromalet ha bifallits.

Skal for att tilldmpa analogier féreligger inte

17.

18.

En forsta anméarkning mot hovréttens dom géller saledes fragan varfor
hovritten alls har ansett det angeléget och behovligt att analogisera fran

annan lagstiftning och/eller pastatt rittsliga principer.

Som tydligt framgar av de talrika réttskallor som Kapatens har lagt fram i
malet innebdr ett utdelningsbeslut att det uppkommer en fordran hos
aktiedgarna pa bolaget. Har kan sérskilt framhallas Lindskogs
doktrinuttalande (Lindskog, Aktiebolagslagen 12:e och 13:e Kap.
Kapitalskydd och likvidation, 2 uppl., 1995, 12:3.7):

"Sedan bolagsstdmman beslutat om vinstutdelningen erhaller aktiedigarna en
sjdlvstindig och fullgangen fordring hos bolaget. ... Att bolagsstimmans
vinstutdelningsbeslut dr (med de begrdnsningar som féljer av detta)
omedelbart rdttsgrundande for envar aktiedgare, sdledes dven for den som
inte varit ndrvarande (jfr 4.3.1 in fine ovan), leder till en avgérande skillnad

Jjamfort med indirekt kapitalanvindning (jfr 12.0-5). Bolaget kan sdledes inte
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19.

20.

21.

dterta aktiedgarnas rdtt enligt vinsutdelningsbeslutet, och ej heller paverkas
det av att bolagets stdllning efterhand undgdr forsdmring. I linje hdrmed
ligger att ansprak pa beslutad utdelning far bevakas med samma rdtt som
andra fordringar i bolagets konkurs ... Fordring pd grund av beslutad
vinstutdelning dr underkastad vanliga fordringsrdttsliga regler och dr t ex
foremdl for preskription. Har bolaget en fordring hos aktiedgaren fdr ocksa
vinstutdelningsfordringen infrias kvittningsvis. Bolaget dr underkastat

sedvanliga drojsmdlspdfoljder."

Det ror sig alltsd om en enkel fordran som har uppkommit i en

aktiebolagsrattslig miljo.

Doktrinen (Andersson, Johansson, Skog, Aktiebolagslagen. En kommentar,)
20:20 och Lindskog, Aktiebolagslagen 6:e och 7:e kap.
Aktiekapitalnedséttning och egna aktier, s 58) dr enig och det forefaller
ostridigt mellan parterna, att réttsliget ifraga om kupongbolag (varmed avses
alla andra aktiebolag &n avstimningsbolag) &r sddant att inldsen av en aktie
inte paverkar den f.d. aktiedigarens ritt till betalning av fordran som grundas

pa tidigare beslutad utdelning.

Victoria var vid tidpunkten for det i malet aktuella beslutet att utdela 20 kr
per preferensaktie ett avstimningsbolag. Det innebér att Victoria hade ett
avstdmningsforbehall i sin bolagsordning och att Victorias bolagsstimma i
samband med utdelningsbeslutet dven fattade beslut om fyra framtida
avstamningsdagar samt att utbetalning om fem (5) kr skulle ske ett par dagar

efter respektive avstimningsdag.

Syftet med institutet avstimningsbolag &r att underlétta masshantering av
typiskt sett noterade aktier. Den som pé avstdimningsdagen dr antecknad som
agare till en aktie kan anses vara legitimerad mot bolaget och bolaget kan,
typiskt sett, med befriande verkan prestera mot den som &r antecknad i
aktiebok och avstdmningsregister (i praktiken &r det ett och samma register

som fors av Euroclear).



Baker
McKenzie.

22.

23.

24.

25.

26.

Som Kapatens har pekat pa i mélet och som dven hovrétten har konstaterat i
sina domskaél, se s. 4-5 1 hovrittens dom, kan regleringen i ABL 4 kap. inte
tillimpas pa en aktiedgare vars aktier har blivit inlosta och det finns ingenting

som antyder att lagstiftaren skulle ha haft ndgon sadan avsikt.

I den rittsliga kontext det handlar om i mélet, dvs en enkel fordran pa ett
bolag, dr det enda rimliga att soka svaret pa den i malet aktuella fragan i den
grundldggande fordringsritten. Den grundldggande fordringsrétten séger att
en uppkommen fordran ska betalas. En fordran kan inte avvecklas pa nigra

andra sitt dn att den betalas, efterges eller preskriberas.

Det ar exakt denna grundldggande princip som ligger till grund for den
sjdlvklara slutsatsen att en inldsen av en aktie inte paverkar ritten till

betalning av fordran som forfaller efter inldsen i ett kupongbolag.

Vari ligger d& den pregnanta skillnaden som enligt hovritten innebér att en
fordran pa ett avstimningsbolag ska hanteras pé helt motsatt satt jimfort med
en fordran pa ett kupongbolag i nu aktuellt avseende? Denna for malet
centrala fraga besvarar inte hovritten. Det fors 6verhuvudtaget ingen
diskussion i hovrittens domskél pa detta tema, vilket framstar som
oforklarligt. I hovréttens domskédl nimns under rubriken "Slutsats" pa s. 18 att
det uppstills ett villkor om aktiens bestand for betalningsskyldighet for
avstdmningsbolag. Nagon motivering till varfor ett sddant villkor skulle
foreligga 1 friga om avstaimningsbolag, men inte fér kupongbolag, har

hovritten inte ldmnat.

Det hade forvintats att hovrétten atminstone skulle ange nagot skal till varfor
bolagskategorierna, kupong- respektive avstimningsbolag, ska hanteras pa
motsatt vis, i synnerhet nér inget av de rittsutlatanden som Victoria har
aberopat i malet har formétt forklara vilka skél som skulle motivera en sddan
atskillnad och dé hovritten ju samtidigt har funnit att ABL 4:37 och 4:39 inte
ar tillampliga. Det hade vidare forvintats att hovritten skulle forklara varfor
det villkor som uppstills for avstimningsbolag inte skulle tréffa dven

kupongbolag, vilket ju skulle sta i strid med vad som framgér av doktrinen.
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217.

28.

29.

30.

Som redan framgatt foreligger inga av lagstiftaren uttalade eller avsedda
relevanta skillnader i nu aktuellt avseende mellan kupong- och
avstdmningsbolag. En f.d. aktiedgare legitimerar sig mot bolaget genom

aganderitten till en enkel fordran.

Dessutom gor Lindskog (a.a.) ingen skillnad mellan dessa bolagskategorier

nér han konstaterar att

”Indragning av aktie torde inte medféra att till aktien héinforlig tidigare
beslutad vinstutdelning fryser inne. Ddremot bér indragningen medféra ett
generellt upphorande av aktielegitimationen. Situationen dr ju ndrmast att
Jjamstilla med att en aktiedgare ofrivilligt men lagenligt gdtt forlorad

dganderitten till sina aktier.”

Lindskogs uttalande ar generellt och hans motivering gor sig gillande med
samma styrka oavsett om det inlosande bolaget &r ett kupongbolag eller ett

avstdmningsbolag.

Overhuvudtaget maste det foreligga mycket starka skiil for att uppstilla
villkor for betalning av en i alla avseenden korrekt uppkommen och ostridig
fordran. Att lagstiftningen eller svensk ratt skulle uppstilla sédana villkor for
vidmakthallandet och utévandet av dganderitten till en fordran framstar i sig
som frimmande med mindre lagstiftaren faktiskt avsett och gett tydligt
uttryck for en sddan ordning, vilket lagstiftaren inte har gjort. Den typ av s.k.
resolutiva villkor som Victoria hdvdar och som hovritten av allt att doma
anser sig ha identifierat i det aktuella fordringsforhéllandet, torde for dvrigt
endast kunna uppstéllas genom avtal mellan parterna (jfr. Lindskog,

Betalning, JUNO, version 3, 2.3.3.2).

Niér det, som hovritten konstaterat, inte foreligger nagon uttrycklig reglering
av fragan i lag, vore den naturliga beddémningen att konstatera foljande. Inga
villkor for betalning av fordran uppstélls ifrdga om kupongbolag och fordran
ska betalas eftersom det inte finns négra som helst skél for att hantera f.d.
aktiedgare i ett avstimningsbolag annorlunda. Svarare 4n s &r inte denna sak.

Hovritten har korrekt funnit att en enkel fordran har uppkommit, att
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uttrycklig lagreglering saknas och att legitimationsreglerna i ABL inte
kommer i spel. Hovriétten borde dirvid rétteligen ha stannat vid att lagen inte
uppstéller nagra villkor for betalningsskyldighet av den aktuella fordran och
dérfor ha bifallit kiromalet.

Hovréttens "jamférelse med fordringsrétten”

31.

32.

33.

34.

35.

Hovriéttens dom maéste forstds som att dess "jamforelse med fordringsrétten” i

vart fall delvis ligger till grund for hovréttens domslut.

Det framstar som négot besynnerligt varfor hovritten anser att det ska goras
en "jamforelse med fordringsritten", istéllet for att tillimpa fordringsrétten.
Som framgétt ovan géller, som Lindskog konstaterar, att "[f]ordring pda grund
av beslutad vinstutdelning dr underkastad vanliga fordringsrdttsliga
regler...". En tillimpning av fordringsritten leder till att forekomsten av
villkor for betalningsskyldighet av en i 6vrigt ostridig penningfordran lyser

med sin franvaro och att fordran ska betalas.

Som det far forstds har hovritten ansett att de oreglerade kontraktstyperna
kapitalandelslén respektive vinstandelsléan uppvisar likheter med
preferensaktier och att dispositiva regler som skulle omfatta kapitalandels-
och vinstandelslan darfor analogivis kan tilldimpas pé preferensaktier och pa

frdgan i mélet.

Som hovrétten har konstaterat saknas lagstiftning om dessa
finansieringsformer som séledes istéllet &r foremal for avtalsfrihet. Det finns
ingen utredning i malet om hur villkoren for dessa typer av forstrackningar
typiskt sett regleras mellan parterna. Hovritten anvinder alltsa en analogisk
rattstillimpning som inte grundar sig i en réttsregel eller rittsfigur utan i hur
kapitalandels- och vinstandelslan kan regleras. Det 4r oklart hur detta

anknyter till fradgan i malet.

Den helt centrala bristen i hovrittens resonemang i denna del &r emellertid
foljande. Hovrétten har i sina domskél angett att en borgenér inte har rétt till

avkastning nér kapitalbeloppet ar reglerat. Som en dispositiv utgangspunkt dr
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36.

37.

38.

39.

det okontroversiellt. Det &r heller knappast en huvudregel som i och for sig

begrénsar sig till kapitalandelslan och vinstandelslan.

Att det typiskt sett inte l1oper ndgon avkastningsréinta, beroende pa hur
avkastningsvillkor har konstruerats i det enskilda fallet, och det darfor inte
genereras ytterligare réinta eller annan avkastning efter att ett lan har

aterbetalats dr dock en omsténdighet som inte &r relevant for fragan i mélet.

Hovrétten har helt bortsett frén att en avtalad avkastningsrinta typiskt sett dr
en funktion av tid. Rénta genereras i typfallet saledes fortlopande intill dess
att kapitalbeloppet &r aterbetalt. Vid varje given tidpunkt, till dess
aterbetalning har skett, finns séledes en upparbetad avkastning i form av exv.
ranta. Réttsgrunden for fordran pé avkastningsrénta eller ndgon annan form
av avkastning &r ett avtal mellan géldendren och borgenéren som kan

utformas pa olika sitt.

I motsats till den typiska forstrackningen med avtalad avkastningsrénta, r en
fordran pa utdelning inte grundad i ett avtal. Fordran pa utdelning pa aktie
uppkommer istillet genom stimmobeslutet, vilket &ven hovritten har funnit,
se hovrittens dom s. 6-7. Att denna fordran enligt utdelningsbeslutet ska
betalas vid framtida tidpunkter innebér inte att fordran 16pande uppkommer;
den foreligger och dr fullgdngen genom stimmobeslutet och det alldeles
oavsett hur man ser pé fragor om legitimation. Dérfor dr hovréttens
konstaterande av att det, typiskt sett, inte foreligger nadgon ritt till avkastning

efter att ett 14n har aterbetalats, ointressant for fragan i malet.

Med hovrittens logik skulle dessutom en redan etablerad avkastningsfordran,
enkom av det skélet att den &nnu inte har betalats vid tidpunkten for
avvecklingen av det underliggande skuldférhéllandet, pa nagot sétt och av
oklar anledning upphéra eller inte behova betalas. Detta dr uppenbart feltankt.
Négon sédan princip foreligger inte enligt svensk fordringsritt. Det réttsldge
som hovritten beskriver ifrdga om rétten till avkastning i ett fordrings-
forhallande &r helt enkelt inte relevant for malet, eftersom hovrétten

uppehaller sig vid frigan om uppkomsten av en avkastningsfordran, medan
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40.

malet handlar om rétten till betalning av en redan uppkommen

avkastningsfordran. Detta dr tva helt olika fragor.

Forhallandet att en borgenér enligt dispositiv rétt inte har rétt till ytterligare
avkastning efter att skuldforhéallandet &r reglerat utgdr inte — och kan inte
heller utgdra — négot villkor (exv. aktiens bestand) for skyldigheten att betala
en redan uppkommen fordran. Dessutom star hovrittens slutsats i strid med
doktrinen, eftersom hovrittens slutsats ar allméngiltig och dven skulle triffa
kupongbolag dir skyldigheten att betala beslutad utdelning enligt doktrinen
inte paverkas av en efterfoljande inldsen av den underliggande aktien.
Hovrittens analogi — om det nu dr en analogi att tillimpa en regel som
reglerar en helt annan situation &n den som faktiskt ska 16sas — &r siledes
bade missriktad och felaktig och har av allt att doma lett eller i vart fall
bidragit till det oriktiga domslutet. En dispositiv rittsregel med innebord att
avkastning inte uppkommer efter att kapitalfordran reglerats kan aldrig ligga
till grund for slutsatsen att en sedan tidigare uppkommen fordran pa

avkastning inte ska betalas.

Hovriéttens "jamférelse med képrétten”

41.

42.

43.

44.

Hovritten har 4ven genomfort det som hovritten i domen kallar for en

"jamforelse med koprétten”.

Koplagen 80 § reglerar, om inget annat har avtalats, vem av siljare och
kopare som har rétt till utdelning pa en aktie nér aktien overlats. Det dr
korrekt att utdelning som inte forfallit till betalning vid Gverlatelsen tillfaller

koparen.

Fragan dr d& om det foreligger ndgra skél for att denna réttsfoljd, som &r
avsedd att tillampas pa en frivillig verlatelse av en aktie, ska tillimpas pé en

oftrivillig inldsen av en aktie.

Hovritten anger i domen att en dverlatelse av aktier i flera avseenden
uppvisar likheter med en indragning av aktier. Det &r emellertid en felaktig
slutsats. En indragning av en aktie innebér att aktien upphor att existera, inte

att aktien byter hiander. En indragning av en aktie — d&ven om den sker med

10
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45.

46.

stod 1 bolagsordningen — dr nagot en aktiedgare kan bli tvingad att acceptera,
vilket dr en uppenbar skillnad jamfort med ett konsensualavtal om dverlatelse
av en aktie. Skélen for utformningen av 80 § kdplagen torde vara att aktien
mot bakgrund av den dispositiva ritten kan prisséttas pa ett satt som speglar
ett sorts objektivt marknadsviarde med hinsyn tagen till exv. avkastning som
inte har forfallit till betalning. Lagstiftaren presumerar saledes att
marknadsvérdet speglar réttigheter som foljer med aktien vid 6verlatelsen. En
indragning av en aktie, som i forevarande fall, sker & andra sidan till ett
l6senbelopp som foljer av bolagets bolagsordning dér en eventuell fordran pa
utdelning inte har beaktats. Det ratio som motiverar utformningen av 80 §
kdplagen forekommer séledes inte vid en indragning av en aktie, vilket talar
mot en analog tillimpning av 80 § koplagen pé den i mélet aktuella fordran.
Annorlunda uttryckt, nér priset (dvs inlosenlikviden) inte dr forhandlingsbart,
finns det inga dndamalsskél att 1ata borgeniren (den f.d. aktiedgaren) bira

risken for att aktien blir indragen. Darfor ar hovréttens analogi oldmplig.

En ytterligare foljd av en analog tillimpning av 80 § koplagen ar att
"kdparen" (bolaget) kan bestdmma "kopeskillingen" (inlosenlikviden) till ett
lagre belopp &n marknadsvérdet, dvs aktievérdet samt beslutad utdelning
genom beslutet om inlésen och ddrmed ensidigt tillse att dess egen skuld
upphor att existera (oavsett hur omfattande denna é&r). Utgangspunkten inom
koprétten ar att kdpare och séljare verenskommer priset, inte att koparen

ensidigt kan diktera villkoren. Aven detta talar emot hovrittens analogi.

Vidare kan det konstateras att 80 § koplagen reglerar dverlatelsen av en
existerande fordran fran en borgendr till en ny borgendr. Lagrummet reglerar
déremot inte forhallandet mellan borgenéren och géldenéren (bolaget). Fran
rattslig utgangspunkt ir en indragning av en aktie ndgot helt annat &n en
overlatelse. Den enda rimliga forstaelsen av hovréttens resonemang ar att
bolaget genom indragningen skulle ha forvérvat en fordran pa sig sjdlvt. Men
det dr ju uppenbarligen inte det som sker genom en indragning av en aktie.
Varken 80 § kdplagen eller ndgon annan lagstifining stadgar att en fordran pé
utdelning upphor eller inte ska betalas till f6ljd av indragning av en aktie. Da

80 § kdplagen dverhuvudtaget inte syftar till att reglera den i mélet aktuella
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47.

48.

49.

fragan, framstéar det som oegentligt att lagga lagrummet till grund for en

analogi pa det sétt hovritten har gjort.

Lampligheten av en analogisk tillimpning méaste dessutom beddmas utifrdn
dandamalsskél. Den mest grundldggande obligationsréttsliga forpliktelsen &r
skyldigheten att betala en uppkommen fordran. Ett argument som skulle tala
for motsatsen maste saledes ha mycket tungt vigande skil for sig. Nagra
sddana skl har hovritten anmérkningsvart nog inte lagt fram i sin dom. Att
ratten till avkastning enligt dispositiv ritt foljer instrumentet mellan séljare
och kopare, sdger inte att rétten till avkastning i relation till géldenéren
forutsétter instrumentets existens. I forevarande fall dr det frdga om en enkel
fordran som uppkommit genom ett bolagsstimmobeslut och dganderitten till
den fordran &r legitimerande i sig. For det fall lagstiftaren hade varit av
uppfattningen att legitimation forutsitter aktiens bestdnd skulle lagstiftaren ha

reglerat det, men sa har inte skett.

Aven pa denna punkt kommer hovrittens slutsats i konflikt med doktrinen,
eftersom hovrittens analoga tillimpning av 80 § koplagen inte inskrénker sig
till avstdmningsbolag utan gor sig géllande dven i fraga om kupongbolag.
Under alla forhéllanden anger inte hovrétten négra skél till varfor inlsen
skulle leda till att en fordran inte ska betalas om géldenéren ér ett
avstimningsbolag medan motsatsen skulle gilla for kupongbolag. Aven av
detta skdl ar hovréttens analogi oriktig. Hovritten borde istdllet, med
utgangspunkt i den grundldggande fordringsritten, ha konstaterat att det
foreligger en i och for sig ostridig enkel fordran och att lagstiftningen inte
uppstéller nagra villkor om att legitimation forutsétter aktiens bestdnd. Dérfor

borde hovritten ha bifallit kiromalet.

For det fall Hogsta domstolen emellertid skulle finna fog for hovréttens
resonemang om att aktiens bestand ar en nodvéndig forutsittning for
betalningsskyldighet avseende fordran i dess helhet, och att "en
preferensaktie ...i manga avseenden liknas vid ett kapitalandelslén med
rostritt, dir en periodiserad utdelning ndrmast kan anses motsvara rénta pa

lanet" (s. 16 1 hovrittens dom), dr Kapatens i vart fall beréttigat till den andel
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av fordran som enligt hovréitten motsvarar rianta for tiden fram till dagen for
inlésen — och som alltsa hinfor sig till den tid under vilken det av hovrétten
angivna villkoret har varit uppfyllt. Det i andra hand framstéillda yrkandet ar
saledes en inskrankning av forstahandsyrkandet. Det i andra hand yrkade
kapitalbeloppet uppgar till 54 033 kr och avser perioden fran
avstdmningsdagen for utdelning den 28 juni 2019 till avstdmningsdagen for
inlosen av preferensaktierna den 8 juli 2019 och baseras pa den kvotdel av

utdelningen som motsvarar denna tidsperiod.

Det dr av vikt for ledning av rattstillampningen att Hogsta domstolen
provar overklagandet

50.

51.

52.

Den huvudsakliga fragan i mélet dr en ren réttstillimpningsfraga och giller
centrala formogenhetsriéttsliga principer pé aktiebolags- och fordringsrittens

omréade.

Savitt ar ként har fragan huruvida ett aktiebolag som har fattat beslut om
utdelning pa preferensaktier, att utbetalas vid ett antal olika framtida
avstdmningsdagar, dr skyldigt att erldgga betalning nir bolaget efter
utdelningsbeslutet men fore full betalning 16st in de aktier ur vilka
fordringsforhéllandet hérror, aldrig tidigare provats. Den dom fran Goteborgs
tingsratt som figurerar i mélet dr given i ett FT-mal och avser en annan fraga
an den som dr foremal for provning i detta mal. Nagon domstolspraxis

avseende den fraga som &r aktuell i malet existerar inte.

Underinstanserna har vid sina respektive provningar kommit fram till att det
saknas uttrycklig lagstiftning som &r tillimplig pa fragan i malet.
Domstolarna har bedomt fragan pé helt olika sétt och dérvid tillimpat olika
centrala regler och principer i ABL och inom férmdgenhetsritten pa olika
sitt, &ven om de kommit fram till samma domslut men pa skilda skil. De
slutsatser som ligger till grund for hovréttens domslut star i strid med tydliga
doktrinuttalanden och domen 4r dven i 6vrigt svag och ologisk. Dartill har
hovritten tilldimpat analogier vars konsekvenser for fordringsritten inte gér
att dverblicka, vilket skapar en betydande osékerhet om innehéllet i gillande
ritt pa formogenhetsrittens omrade. Aven detta understryker behovet av

vigledning fran Hogsta domstolen.
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53.

54.

55.

Det foreligger inte mindre an sju (7) rittsutlatanden i malet, forfattade av tre
(3) sakkunniga pé vardera sida. De sakkunniga har kommit fram till helt olika
slutsatser. De av Victoria dberopade sakkunniga har ansett att reglerna i ABL
4 kap. innebdr att fordran inte kan goras géllande. Detta resonemang har
underkénts av hovritten. Nagot behov av eller utrymme for analogier pa sétt
som hovritten har resonerat har Victorias sakkunniga inte framhéllit. De av
Kapatens aberopade sakkunniga har konstaterat att varken ABL eller nagon
rattslig princip uppstéller villkor for betalning av den enkla fordran som

uppkommit genom utdelningsbeslutet.

Som framgatt av vad Kapatens har anfort vid underinstanserna har en av
lagkommentarerna till ABL sedan mycket lang tid tillbaka i klartext angett att
ekonomiska réttigheter som har uppkommit innan en registrering av
indragning av aktier till foljd av ett beslut om inldsen, bestar. Detta mycket
tydliga uttalande i lagkommentaren har, efter att Kapatens varen 2021
framstillt betalningskrav mot Victoria samt ytterligare en handfull bolag pa
samma grund, justerats - utan att ndgot prejudicerande avgorande tillkommit
eller annan &ndring av réttsldget har intréffat - s att det nu istéllet anger att
tidigare uppkomna ekonomiska réttigheter efter indragning av aktier bestar i
kupongbolag. Denna justering gjordes dessutom i anslutning till att en av
kommentarsforfattarna upprittade ett sakkunnigutlatande som Victoria
aberopar 1 maélet. Enligt vad en av de andra forfattarna till sagda ABL-
kommentar, professor Rolf Skog, har relaterat i hovritten ér denna justering
av lagkommentaren dock inte avsedd att 14sas motsatsvis, dvs den anger
enligt Rolf Skog inte vad som géller for avstimningsbolag. Samtidigt kan det
konstateras att f.d. justitieradet Stefan Lindskog i doktrinen har anfort att
ekonomiska réttigheter som uppkommit innan inlésen torde besta, varvid
Lindskog inte har gjort ndgon atskillnad mellan kupongbolag och
avstdmningsbolag i nu aktuellt avseende. Intresset av ett klarliggande av

rattslaget av Hogsta domstolen &r uppenbart.

Dessutom finns ett behov inom nédringslivet att fa rattslaget klarlagt. Som
framgar av processmaterialet vid underinstanserna har frigan om utdelning

hanterats pa diametralt olika sétt av olika noterade bolag; medan vissa bolag

14



Baker
McKenzie.

har hanterat frigan pa samma sétt som Victoria, har andra bolag istéllet erlagt
betalning av tidigare beslutad men &nnu inte utbetald utdelning i samband

med inldsen av aktier. Aterigen, intresset av viigledning &r uppenbart.

56. Aven det bredare kollektivet av sparare ir i behov av ett prejudicerande
avgorande av den i malet aktuella fragan. Under senare &r har noterade bolag
i allt storre utstrickning emitterat preferensaktier pd samma eller motsvarande
villkor som i malet. Det handlar sdledes sammantaget om avsevérda belopp
som vanliga "smasparare" har investerat i denna typ av instrument. Som
framgér av den skrivelse fran Aktiespararna som bildgges, Bilaga A, ir detta

en fraga som har stor betydelse for det storre spararkollektivet.

57. Detta mal &r ett s.k. "pilotmal". Kapatens har forvérvat fordringar fran ett
stort antal f.d. preferensaktieédgare, i allt visentligt privatpersoner och
"smasparare", men dven frdn banker, institutioner och andra professionella
aktdrer, mot ett antal noterade bolag pad motsvarande grunder som i detta mal.
Fordringarna mot dessa bolag avser betydande belopp. De f.d.
preferensaktieéigarna har ett indirekt ekonomiskt intresse av utfallet av denna
tvist, eftersom fragan i malet har betydelse dven for fordringar mot andra
bolag pa motsvarande grund. Det finns dven av detta skl ett starkt intresse av

ett prejudicerande avgdrande.
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