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Forutsattningar for vart uppdrag

KPMG:s arbete for Aimega pabdrjades den 8 juli 2014 och detta utkast innehaller
arbete fram till och med den 18 juli 2014.

Vi har i utkastet, i tilldmpliga fall, angivit kallorna till den presenterade
informationen. Vi har inte forsokt verifiera kallornas tillforlitighet genom att jamféra
med andra uppgifter eller underliggande information.

De huvudsakliga informationskallorna fér utarbetandet av denna rapport har varit
regeringens propositioner samt lagradsremisser, lagstiftning, officiell statistik, fakta
och statistik som tillhandahallits av branschorganisationer, forskningsrapporter,
officiella expertutlatanden m.m. kompletterat med intervjuer med agare och
delagare i privata foretag i skola vard och omsorg samt med representanter for
banker och laneinstitut.

Malet med studien ar att leverera en oberoende analys av konsekvenserna for
skattefinansierade foretag inom skola, vard och omsorg, sdsom friskolor och
vardbolag, vid en 6vergang fran aktiebolag till aktiebolag med sarskild
vinstbegransning. Analysen har ett agarperspektiv med fokus pa féljande
agarkategorier:

m Famansfoéretag (Huvudfokus)

m Private equity (Riskkapitalbolag)

m Bodrsnoterade svenska bolag, (Lagst prioritering)
Overgripande fokus for studien omfattar:

m Konsekvenser for incitament till &gande och investering vid en évergang fran
aktiebolag till aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning ("AB (svb)”
eller "(svb)”).

m Investeringsviljan fran externa investerare genom eget kapital i befintliga och
nya bolag.

= Modjligheten att kunna fa lanekapital.
m  Maojlighet att utveckla och véaxa genom den nya bolagsformen.

m  Generell beskrivning hur Svb hanterar eventuella dgarbyten (utan att ga in pa
sarskilda juridiska eller varderingsmassiga fragor).

DRAFT
Avgransningar

Studien ar avgransad till att analysera konsekvenserna for incitament for &gande
och investeringar utifrin de begrénsningar som lagen ger avseende AB (svb).
Uppdraget ar utformat med utgangspunkt i den information KPMG fatt fran
Almega. Vi vill betona att bedémningarna bygger pa de intervjuer som gjorts och
de fragor som har stallts bygger pa det uppdrag KPMG har fatt av Almega.

Vidare hanvisar var rapport till ‘'KPMG analys’ eller ‘KPMG intervjuer’ da vi har
genomfdrt viss analys av intervjufeedback eller data. Dessa bedémningar ska ses
som indikativa, vi accepterar inget ansvar fér den underliggande informationen.

Studien omfattar inte skattekonsekvenser, juridiska samt politiska aspekter. De
slutsatser som framkommer bygger pa ett begransat faktaunderlag.

Detta uppdrag ar inte ett revisionsuppdrag utfort i enlighet med nagra accepterade
revisionsstandards och kan darmed inte ges samma tillforlitighet. KPMG tar inget
ansvar for rapportens innehall gentemot annan part an Almega.
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Bakgrund och begransningar for uppdraget

DRAFT

Det har under flera ars tid pagatt en debatt om vinster i vélfarden. Den senaste tiden -har det i den politiska debatten framforts foreslag att valfardsféretag inom skola,
vard och omsorg inte ska fa drivas som aktiebolag utan istallet omvandias till aktiebolag med séarskild vinstutdelningsbegransning, en bolagsform som har funnits sedan
2006.

Almega har darfor gett KPMG i uppdrag att utreda potentiella konsekvenser betraffande investeringsvilja, tillgang till kapital samt férmaga att utvecklas for de aktiebolag
som skulle behéva ombildas till den sarskilda bolagsformen.

Uppdraget omfattar inte féljande aspekter:

m Juridiska aspekter (t ex EU-rattsliga)

m  Formen (genomfdrandet) for en eventuell ombildning
m Politiska aspekter

De slutsatser som presenteras i rapporten ar baserade pa sekundardata samt intervjuer med branschens aktorer.
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Sammanfattning
En ombildning av

foretag fran AB till AB (svb) leder till minskade incitament att starta

och driva foretag och riskerar darmed att leda till en mindre effektiv marknad

DRAFT

Foretagsformen tillkom i samband med lanseringen av Stopplagen 2006, dar det stalldes krav i landstingens avtal med
entreprendrer inom primarvarden att verksamheten inte fick bedrivas i vinstsyfte. Stopplagen avskaffades 2007, i och med detta
fanns det inte langre ett behov av bolagsformen i vardbranschen. Fram till idag har det bildats 76 foretag som tillsammans omsatte
ca 400 Mkr och hade 249 anstallda. Féretagen aterfinns i spridda branschen fran dackatervinning till musikklubbar.

Lagstiftarens grundlaggande avsikt ar att AB (svb) ska drivas i ett annat syfte an att ge dgarna vinst, de regler som foreslas syftar
till att bolagets vinst stannar kvar i bolaget.

AB (svb) har visat sig vara ointressant som féretagsform aven fér sociala foretag (féretag som drivs utifran att generera varde for
samhallet snarare an agare), dar bl. a. en rapport fran tankesmedjan sektor 3 anser att féretagsformen férsvarar for dessa
entreprendrer, genom att de riskerar att fa svarare att fa tillgang till kapital genom t ex banklan och externa investerare. Vidare
menar man att det behdvs stoédstrukturer i form av fonder, banker och liknande som kan bedéma de har féretagens affarsidéer
utifran samhallsperspektivet.

Intervjuerna visar att de viktigaste anledningarna till att bolagsformen AB (svb) motverkar incitament att starta, driva och utveckla
féretag inom skola, vard och omsorg ar féljande:

Ingen, eller begréansad majlighet till aterbetalning pa dgarens investerade tid, kunskap och kapital,

Svarigheter att resa externt kapital bade for sma foretag saval som medelstora/stora féretag, inklusive begransade majligheter
till banklan i en bransch som av langivarna redan anses ha hdg risk pa grund av osakra framtida intakter (LOU, LOV, Vardval)

Potentiella svarigheter att sélja féretaget samt begréansade méjligheter att fa avkastning pa det varde som bolaget har skapat.

Kraven pa agarens likviditet samt agarens férmaga och vilja att ta risk blir darmed betydligt hdgre i ett AB (svb) ani ett AB, det i
kombination med en Iagre potentiell avkastning leder det sannolikt till minskad mangfald i marknaden.

Mangfalden av aktérer pa marknaden (Landsting, kommuner, féretag, stiftelser m.fl.) anses ha bidragit till en positiv utveckling i
form av innovationer, verksamhetsutveckling, karridrmdjligheter for personal, tillganglighet med mera.

Intervjuerna indikerar att en ombildning av AB till AB (svb) potentiellt riskerar en ineffektiv marknad dar varken agare, langivare eller
riskkapital sager sig vilja fortsatta att satsa i valfardssektorn. Antalet aktorer blir da farre vilket riskerar att marknaden blir mindre
effektiv ur ett medborgarperspektiv dar valméjligheterna och tillgangligheten riskerar att bli mindre, ett resursutnyttjandeperspektiv
dar de anstallda kan anvanda erfarenheter fran olika arbetsgivare for att utveckla och forbattra verksamheten och minskade
incitament for kostnadseffektivitet.

En viktig drivkraft for utveckling och innovation av skola, vard och omsorg ar méjligheten att bedriva olika former av verksamheter
med olika satt att géra saker, med farre foretag begransas personalens majlighet att inspireras och lara genom en rérlighet mellan
de olika driftsformerna.
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Kallor

DRAFT

Intervjuer Sekundardata

Vard- och omsorgsforetag:

m Delagare/Klinikchef, Vardcentraler
m Grundare/delagare, Vardcentraler
m Delagare/VD, Hemtjanstféretag

m Partner/bolagsansvarig, Nordiskt riskkapitalbolag
A

Foretag inom friskola och forskola:

m Delagare/VD, Friskolekoncern

= Agare/VD, Férskoleféretag

» Agarrepresentant, Nordiskt riskkapitalbolag B
Banker, langivare

m Kreditradgivare, Svensk bank

» Kreditradgivare, Nordisk bank

m Finansieringsansvarig, Almi

SOU/ Lagradsremiss/ direktiv m.m.

= Aktiebolagslagen, ABL (sarskilt 32 kap. ABL,
Aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning AB (svb))

= Proposition 2004/05:178, Thomas Bodstrém

= Lagradsremiss, Aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning

= Agarprévning och mangfald vid offentligt
finansierade valfardstjanster, Dir. 2012:131

» Advokatsamfundet remissvar, R-2005/0869
Statistik/ databaser

= Skolverket

= SCB

= Bolagsverket

m Riksgalden

= Ekonomifakta

= Infotorg

= NASDAQ/OMX
Branschorganisationer m.m.
m Vardforetagarna

m Friskolornas riksférbund

= LO

Rapporter

m Finansiarer och utférare inom vard, skola och
omsorg 2013, SCB

m Den misslyckade valfardsreformen, darfér
floppade aktiebolag med begransad vinst, Sektor
3,2013

m Varden i valfarden, Arena Idé, 2014

m De sméa och medelstora vard- och
omsorgsforetagen, Fakta & Statistik,
Tillvaxtverket, 2012

m Vard- och omsorgsforetagens ekonomiska
konkurrenskraft, Tillvaxtverket, 2012

= Sma foretags behov av krediter och systemen for
att tillgodose dem, Tillvaxtverket (Kontigo), 2011

m Entreprendrens affarsmajligheter inom vard och
omsorg, Nutek, 2008

Ovrigt

m Lakartidningen
m Lérarnas nyheter
m Press
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Bakgrund




Bakgrund

Studien omfattar valfardstjanster inom skola, vard och omsorg, dar andelen tjanster

kopta fran privata utforare dkat inom alla omraden forutom kommunal utbildning

Traditionellt har kommunerna och landstingen sjalva utfort alla de tjanster
som de skatillhandahalla — i dagslaget finns det huvudsakligen tre olika
utforare pa marknaden:

m Offentliga aktdrer — Finansieras med offentliga medel

m Privata aktorer med offentlig finansiering— Finansieras med offentliga
medel

m Privata aktdrer — Driver verksamhet med fri prissattning
Skolan
» Kommunal skola — Kommunen driver skolan med skattemedel

= Fristdende skola — En annan aktér &n den ansvarige kommunen driver skolan
med skattemedel. Lasaret 11/12 var ca 16,5% av grundskolorna och ca 50%
av gymnasieskolorna friskolor

m Privat skola — Heter egentligen riksinternat. Skolorna drivs med skattemedel,
skolpeng och/eller statsbidrag, men de far ocksa ta ut elevavgifter**

Varden

m Landstinget ansvarar for varden, i vardsektorn ingar bl.a. vardcentraler,
sjukhus och tandvard

= Kan utforas i offentlig regi av landstinget eller upphandlas fran:
— Privata foretag
— Offentliga féretag
— Foreningar/stiftelser

Omsorgen

m  Kommunerna ansvarar fér omsorgen, hit réknas bl. a. barnomsorg, individ- och
familjeomsorg aldreomsorg samt stdd till funktionshindrade

= Kan utféras av kommunerna sjalva eller upphandlas fran samma utférare som
landstingsvard (se ovan
)

DRAFT
Utveckling av kommunal utbildning i privat regi 2001-2012

5 47 4.8 49 49 WUPrivatautférare*

aaa

= Offentliga utforare

Ovriga utforare

Kop av tjanster uppdelat
pa utforares andel av
kostnaden for skolsektorn %
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Utveckling av landstingens kop av tjanster inom vardsektorn, 2002-2013
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Utveckling av kommuners kdp av tjanster inom omsorgssektorn, 2001-2012
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= Privata utférare

= Offentliga utforare

Ovriga utférare

Kop av tjanstert uppdelat
pa utférares andel av
kostnaden for omsorgssektorn %

Not: (*) Privata féretag sérredovisas inte, har ingar alla féretag som inte &r kommunégda.
(**) Regeringen har foreslagit att riksinternatens sarskilda regelverk ska tas bort och att de ska lyda under samma regelverk som friskolorna.
Kalla: SCB, Ekonomifakta, SKL.
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Bakgrund

Majoriteten av foretagen inom skola, vard och omsorg har farre an 20 anstallda

DRAFT

Privata vard- och omsorgsforetag fordelat pa antal anstéallda, 2012 Vard- och omsorgssektorn domineras av sma foretag, éver 90 procent har
farre an 20 anstallda, inom skola och férskola har ca 85 procent av foretagen

farre an 20 anstallda
11 186 foretag

o 1% = De mindre féretagen &gs oftast av grundare eller deldgare/agare som ocksa ar

100% A 1% 1% L . . .

90% A 9 aktiva i verksamheten, sa kallade agarledda féretag.

(]

80% A = Mindre an en procent av féretagen har fler an 200 anstéllda, dessa foretag ags
70% 1 . ofta av grundarna tillsammans med andra kapitalstarka dgare som t.ex.

60% #0-19anstéllda riskkapitalbolag.

50% - 20-49 anstallda

40% A = 50-99 anstallda Den genomsnittliga rorelsemarginalen* for vard- och omsorgsforetagen var
30% A 100-249 anstallda ca 6,8% 2012 vilket ar i linje med den genomsnittliga rorelsemarginalen for
20% 1 250+anstallda tjiansteforetag 2012 pé 6,5%

10% 1

0% - m De privata vard och omsorgsféretagen omsatte totalt ca 94 miljarder kronor
2012 2012 med 6ver 125 000 anstallda.
Kalla: Vardféretagarna.

= Enligt Vardféretagarna gjorde foretag inom vard och omsorg utdelningar pa
Friskolor och privata forskolor, fordelat pa antal anstallda, totalt 2,6 miljarder kronor vilket motsvarar ca 2,7% av omsattningen.
INDIKATIVT . . . s ; ) .
2013 Aterinvesteringarna lag nagot hégre pa ca 2,9 miljarder kronor, ca 3% av

) omsattningen 2012.
~4 300 foretag

Den genomsnittliga rorelsemarginalen for grundskolor och gymnasieskolor

100% 1% oy 0%
3% 0
90% - 129 var ca 3% 2012
80% 1 m Totalt delade grundskolor och gymnasieskolor ut ca 0,76% av omsattningen
70% 1 2012.
60% A
50% A =/0-19 anstallda
40% - 20-49 anstallda
30% - m50-99 anstéllda
20% - 100-199 anstallda
. e
10% - 200+anstallda
0% -
2013
Not: (*)  Rdrelsemarginalen anger hur stor del av varje omsatt krona som blir kvar att tdcka rantor, skatt och eventuell vinst med.
Kalla: Infotorg, SCB, KPMG analys.
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Bakgrund
Agarna till sma och medelstora foretag tar generellt personliga risker nar de grundar

och utvecklar foretag, finansieringsformen skiljer sig beroende pa storlek och agare

Exemplifiering av agare och finansiarer i sma medelstora och stora foretag

DRAFT

Finansiarer

Foretagsform Agare

<20 anstallda

(85-90% av foretagen)

Sma foretag m

Ofta en eller tva grundare som varit kommun/l andstingsanstallda
och startat eget

Investerar generellt egen tid, kompetens och privat skuldsattning foér
att bygga upp féretaget

Arbetar nastan alltid i foretaget

» Agare med privat kapital, pantsattning av privat egendom, tillskott
fran familj, slakt, vanner m. m.

Externa investerare (riskkapital), oftast mindre féretag
Banker, Almi m.fl.

20-250 anstéllda

(ca 5-10% av foretagen)

Medelstora foretag [

Generellt en eller flera grundare kan ha mer varierande bakgrund &n
de sma foretagen (entreprencrer, lakare, larare etc.)

Antalet delagare utdkas ofta under foretagets tillvaxt, delagarskap
anvands t.ex. som karriarvag

Kan samagas med andra kapitalstarka dgare som t ex
riskkapitalbolag

Kan vara publika AB (noterade)

= Agare med privat kapital, pantsattning av privat egendom, m. m.
(inte lika vanligt som i sma foretag)

Externa investerare (riskkapital), vanligare an i sma féretag
Banker, Almi m.fl.

>250 anstéallda

(ca 1% av foretagen)

Stora foretag [

Oftast storre koncerner som bildats genom uppkdp av sma och
medelstora féretag

De ursprungliga agarna i forvarvsbolagen kan vara kvar som
delagare tillsammans med kapitalstarka storre riskkapitalbolag

Kan vara publika AB (noterade)

Banklan
Externa investerare genom riskkapital (pensionsfonder m. fl.)
Delagare och &gare

Kalla: Prop. 2004/05:178 inkl. Lagradsremiss, KPMG intervjuer.
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Bakgrund
Flertalet av de dgarledda foretagen finansierar verksamheten med egna privata medel,

for storre foretag ar kapitalstarka agare en garant for finansiering

Foretagen inom skola, vard och omsorg har olika behov av kapital beroende
av typ av verksamhet, storlek och vilken fas det befinner sig i. Olika
bestallare staller ocksa olika krav pa sina leverantorer

m Flertalet landsting staller likviditetskrav pa t.ex. 3 Mkr fér de Vardcentraler som
ska kvalificeras for vardval. For nydppnade verksamheter kraver detta att
kapitalet kan skjutas till av agare eller genom t.ex. banklan

m Utdver ovanstaende behover foretagen ofta krediter for att ticka I6pande
personalkostnader, lokalhyror m.m. I6pande

m Nystartade skolor och férskolor kraver investeringar i inventarier, laromedel m.
m.

m LOpande investeringar kravs for att utveckla och eventuellt vaxa
verksamheterna.

Stora foretag har generellt lattare att fa banklan och krediter, privatpersoner
tar inte heller lika stor risk vid investeringar som i sma och medelstora
agarledda foretag

m | de storre foretagen finns ofta kapitalstarka agare t.ex. riskkapital som kan
garantera banklan, krediter samt aktieagar- /investerartillskott.

Kalla: SKL, Tillvéxtverket, Almi, KPMG intervjuer.

DRAFT

Enligt en studie gjord av Tillvaxtverket anges de mdjliga
finansieringsformerna for foretag i allménhet och sméaforetag i synnerhet
vara féljande:

m Eget kapital, eller kapital (agar-, lane- eller bidrag) fran familj, slakt och nara
vanner

m Externt agarkapital
Offentliga bidrag (ovanligt)
Lan eller andra krediter

Eget kapital dominerar bland de mindre foretagen och typen varierar
beroende pa faktorer som bransch, typ av foretag m.m., bland nya foretag ar
den framsta finansieringskéallan egna medel enligt Almi

"Som foretagare forscker man frigéra sa mycket kapital som majligt, jag har tagit
privata banklan”

-Delagare, Hemtjanstféretag

"Vi startade nar Region Vastra Gotaland inférde vardval 2009, etableringskravet
innebar bl.a. att vi kunde garantera 3 Mkr kontanter eller bankgarantier. Vi fick
ihop till detta genom privat [agarnas egna] kapital och banklan, men det var pa
haret”

-Delagare, klinikchef, Vardcentral

"Vi hade turen att f4 kontakt med en forstaende banktjansteman som forstod var
affarsidé och trodde pa oss, vi ar en entreprendr och tre lakare, vi fick ihop till de 3
mkr genom ett vanligt hederligt banklan”

- Grundare, delagare, Vardcentral
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Beskrivning av aktiebolag med
sarskild

vinstutdelningsbegransning
(AB (svb))




Beskrivning av AB (svb)
Aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning lanserades | samband med

Stopplagen* i januari 2006, vilken sedan avskaffades av den nya regeringen 2007

DRAFT

I juli 2001 gav den davarande Regeringen i uppdrag till en sakkunnig att Utvecklingen av antal féretag med beteckningen AB (svb) 2007-2013
utreda vilka mojligheter det fanns i svensk lagstiftning att skapa foretag i en

form som garanterar att 6verskottet stannar kvar i foretaget

m Bakgrunden till att man sag ett saddant behov var att det blev vanligare att

privata foéretag bedrev sadan verksamhet som tidigare bedrevs i offentlig regi. 80 -
m Utvecklingen mot en 6kad mangfald i marknaden sags som positiv med S 70
forbehallet att det for halso- och sjukvard féranledde problem som sags som 2 gg |
forenade med vinstsyftande verksamhet. ? 40 |
©
m Under perioden 2001 till 2002 inférdes ett tidsbegransat férbud att dverlamna ; 30 A
driften av akutsjukhus till nAgon som avsag att driva verksamheten med syfte 20 1 13
att skapa vinst at agare eller motsvarande intressenter. 10 1
O -
m | januari 2006, inférdes den sa kallade "Stopplagen” vars syfte var att begransa 2007 2013

agare med vinstsyften i primarvarden. Det var ocksa i samband med denna
som bolagsformen Aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning (AB
(svb)) introducerades.

Intresset for att ombilda eller starta ett nytt féretag med féretagsformen
AB (svb) har varit begransat sedan inforandet av den nya bolagsformen
2006

= 2013 fanns det totalt 76 féretag med bolagsformen AB (svb) varav 49
redovisade en omsattning. Dessa bolag omsatte ca 400 Mkr och hade 249
anstallda.

= Svb-féretagen finns i ett antal olika branscher varav tva ar verksamma inom
vard och omsorg och fem inom skola.

Not: (*) Stopplagen tillkom for att sékerstélla att primarvarden (regionsjukhus m.m. skulle drivas utan vinstsyfte. Syftet var bland annat att undvika att vinstsyfte snedvrider
prioriteringar och att entreprendren utnyttjar brister i entreprenadavtalet. Ett icke-vinstsyfte avtalades med entreprendren och bolagsformen AB (svb) var ett sétt att
kunna agera som entreprendr i primarvarden.

Kalla: SCB, Lakartidningen, prop. 2004/05:178, Sektor 3.
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Beskrivning av AB (svb)
Lagstiftarens grundlaggande avsikt ar att AB (svb) ska drivas | ett annat syfte an att ge

agarna vinst, de regler som foreslas syftar till att bolagets vinst stannar kvar i bolaget

DRAFT
Oversikt av de huvudsakliga férandringar som bolagsformen AB (svb) (32 kap. ABL) innebar utéver den lagstiftning som galler for regler for privata AB i

Generellt Tillgdngar och 6verskott i aktiebolaget

Ett aktiebolag med sarskild | ett aktiebolag med vinstutdelnings- Ett AB (svb) skafaingdi en koncern dock med
vinstutdelningsbegransning ska vara ett begransning ska endast en begréansad begransade vardedverforingar
sarskilt slag av aktiebolag (AB (svb)) vardedverforing fa ske = Ett AB (svb) far inte Iamna ett koncernbidrag som
= Bolaget maste vara ett privat aktiebolag (ej publikt) » Den hégsta tillatna vinstutdelningen pa insatt overstiger vad som ar tillatet som hégsta tillatna
da EG-ratten ger mdjligheten att ombilda publika AB (satsat) kapital &r 1% &ver statslanerantan vid vinstutdelning for bolaget under aret ifraga.
till Europabolag, vilket skulle paverka rakenskapsarets sista dag. Utdelningsbara vinster

= Affarsmassigt motiverade transaktioner mellan

vinstutdelningsbegransningen. kan sparas i fem rakneskapsar. koncernbolag ska vara tillatna
= Andelsen (svb) ska enligt lagradsremissen tka u Ett AB (svb) far inte ta upp kapitalandelslan eller
bolagets goodwill och darigenom ge ett (svb) battre vinstandelslan.

tillgang till riskkapital.

Fusioner och delning Likvidation Byte av bolagskategori m.m.

Ett AB (svb) far inga som 6verlatande bolag i Allman domstol ska besluta om Ett AB (svb) kan inte ombildas till ett vanligt
en fusion eller delning, endast om évertagande tvangslikvidation om olagliga varde privat aktiebolag eller ett publikt aktiebolag
bolag ocksa ar ett AB (svb) overforingar gjorts = Vanliga privata eller publika aktiebolag kan daremot
= Ett AB (svb) far inte minska aktiekapitalet i syfte att m Efter att 6vriga skulder betalats, tilldelas aktiedgarna ombildas till AB (svb).

astadkomma aterbetalning till aktiedgarna. det belopp de tillskjutit boaget som betalning for

akiier jamte ev. vinstutdelning. = Ombildning ska beslutas av bolagsstdmman.

= Resterande overskott tillfaller i bolagsordningen
utpekade andra AB (svb) eller om sadana saknas,
Allmanna arvsfonden.

Revisorn far en viktigare roll 4n tidigare da denne ska kontrollera att reglerna for vardedverforingar efterlevs samt rapportera avvikelser till bolagsverket

Kalla: Lagradsremiss, Aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning, Regeringens proposition 2004/05:178
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Beskrivning av AB (svb)
Agarna ges en begransad mojlighet att disponera foretagets éverskott i ett AB (svb)

an i ett AB

DRAFT
Exempel pa skillnader mellan vinstuttag i vanliga AB och AB (svb)
Vinstuttag m.m. vid AB Vinstuttag m.m. vid AB (svb)
Om verksamheten genererar ett dverskott far styrelsen besluta fritt hur | Om verksamheten generar ett 6verskott kan styrelsen besluta om hur
det ska disponeras t.ex. (géller alla tre kategorier) Overskottet disponeras dock finns begransning for vinstutdelning och
= Aterinvestering i verksamheten (vanligast bland de intervjuade). vardedverforing:
= Utdelning till dgare (de intervjuade namner att detta ar ett satt att bli m Aterinvestering i verksamheten (lagstiftarens ambition &r att sa stor del
skuldfri snabbt vad géller privata lan till foretaget). som mojligt av Gverskottet disponeras har).
= Vinstdelning med personal (ses som ett viktigt incitament for personalen | = Utdelning till agare — dock max statslanerantan + 1% av det insatta
att utveckla verksamheten. aktiekapitalet, oberoende av dverskottets storlek.
= Externa investerare ersitts genom potentiell vinst/vardedkning av = AB (svb) kan aldrig vara publika (noterade) bolag.
f6retag"et vid férééljning. Kompensation for risktagande:
= Stora foretags vinstuttag regleras ofta genom avtal med bankerna om = Agare/delagare: Samma som for AB, dock med ett maxtak pa utdelning.
begransat eller inget vinstuttag innan lan ar aterbetalda. = Banker: Samma som for AB, dock inte lika hog sakerhet vid pantsattning.
= Riskkapital: Bolaget kan bara saljas till andra AB (svb), begransning av
vinstuttag vid forsaljning pa statslanerantan +1% av aktiekapitalet.
Begransningar av vinstuttag i foretag finns redan idag:
» ldag regleras sma och medelstora foretags (famansféretagens) vinstuttag i 3:12 reglerna (uttag av vinst, [6n m.m.)
» Foretag med banklan har generellt villkor som minimerar vinstuttag innan dessa ar aterbetalda.
= Medelstora och stora onoterade foretag fokuserar generellt pa att bygga varde i foretaget snarare an att ge utdelningar.
Kalla: ABL, Prop. 2004/05:178 inkl. Lagradsremiss, KPMG intervjuer.
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Potentiella konsekvenser vid
ombildning av aktiebolag till aktiebolag
med sarskild

vinstutdelningsbegransning (AB (svb))




Potentiella konsekvenser — AB (svb)
Det finns i huvudsak tre huvudomraden i 32 kap. ABL som paverkar incitamenten till

investering och langivning; vinstutdelning, fusioner och delning samt likvidation (1/2)

Omréade

Beskrivning av vad lagstiftaren vill uppna enl. Lagradsremissen

KPMG kommentar

DRAFT
INDIKATIVT

= En speciell bolagsform dar (svb) kan lagga till andelsen i
bolagsnamnet . Andelsen ska enligt lagradsremissen 6ka bolagets
goodwill och darigenom ge ett AB (svb) battre tillgang till
riskkapital.

Enligt intervjuer verkar de flesta valfardsbolag i en hdgriskmarknad (LOU, LOV m.m.)
dar intakterna kan férandras snabbt. Det finns inga garantier for att denna bolagsform
ger sakrare investeringar eller laneforutsattningar.

Det finns dock investerare som investerar i sociala foretag, dessa gor andra
beddmningar an de traditionella och da ar det magjligt att bolagsformen AB (svb) kan
fungera som en garant.

= Lagstiftarens grundtanke med AB (svb) ar att upparbetade
overskott till 6vervagande del ska stanna kvar i bolaget och
anvandas till utveckling av verksamheten. Den begransade
utdelning som tillats bor framst innebéara en viss kompensation till
dem som investerat i bolaget genom att forvarva aktier detta.

= Att lata det av aktiedgarna tillskjutna kapitalet utgéra grunden for
en berakning av tillaten vinstutdelning samt ange en hogsta tillaten
procent av satsat kapital, medfér att den maximalt tillatna
utdelningen blir lika stor oavsett dverskottets storlek.

m Lagstiftaren har resonerat sig fram till en 16snig dar en kvot d.v.s.
statsldnerantan + 1 % ses som en rimlig aterbaring.
Statsidnerantan anses vara en referensranta som deis anvands
inom skattelagstiftnigen for att styra hur stor del av utdelningen fran
ett famansbolag som ska skattas som tjansteinkomst dels som en
indikation pa det ekonomiska laget.

= Tillagget pa en procent baseras pa bestdammelser for vinstutdelning
for allmannyttiga bostadsforetag.

"Investeringen bor ddrmed — under forutséttning att verksamheten
genererar utdelningsbar vinst — i det Ianga loppet kunna uppfattas som
stabil och séker med i varje fall en viss avkastning” (Lagradsremiss)

Om foretaget gor ett verskott, finns det méjlighet att dela ut en kvot pa maximalt
statsldnerantan +1% av det satsade aktiekapitalet. Det betyder att den
utdelningsbara vinsten inte ar kopplad till dverskottets storlek, utan det satsade
aktiekapitalets storlek.

Statslanerantan + 1% pa insatt aktiekapital kan anses vara en lag potentiell
avkastning pa en investering med hansyn till den risk som en traditionell investerare
tar. Avkastningen, sarskilt vid férsaljning ska téacka upp for det investerade kapitalet
sa att investeraren atminstone inte riskerar att fa en samre ekonomi &n vid
utgangslaget, nagra jamforelser:

— Statslanerantan uppgick i maj 2014 till 1,69%

— Bankens upplaningsranta for bostadslan, 5 ar, 2,56% (SEB) (féretagare belanar
ofta sin privata egendom, t. ex. bostaden)

— OMXS 30, avkastning 1 ar ca 14,6% 2013-2014 (LTM)

Vinstutdelnings- och vardedverféringsbegransningen medfér konsekvenser for
traditionell vardering av foretaget, i och med att féretagets varde inte kan baseras pa
t. ex. en diskontering av framtida utdelningar. Detta trots att foretaget kan ha starka
kassafloden.

| férlangningen paverkar detta hur laneinstitut och banker samt investerare bedémer
risken i investeringen, foretag med starka kassafloden riskerar t ex att fa en lagre
vardering vid kreditprévning och liknande.

Kalla:
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Potentiella konsekvenser — AB (svb)
Det finns i huvudsak tre huvudomraden i 32 kap. ABL som paverkar incitamenten till

investering och langivning; vinstutdelning, fusioner och delning samt likvidation (2/2)

Omréde

Beskrivning av vad lagstiftaren vill uppna

DRAFT
KPMG kommentar INDIKATIVT

Ett AB (svb) ska fa inga i en koncern dock med
begransade vardedverforingar. Affarsmassigt
motiverade transaktioner ska vara tillatna.

Lagstiftaren vill begransa vardedverféringar mellan ett
AB (svb)

= Kan minska kopviljan hos storre kdpare som vill konsolidera verksamheter /bygga koncerner.

Ett AB (svb) far delta i en fusion enbart under
forutsattning att det 6vertagande bolaget ar ett AB
(svb).

Med en sadan bestammelse forhindras att Gverskott i
det nya slaget av aktiebolag kommer ett vinstutdelande
aktiebolag till godo och tas i ansprak for sedvanlig
vinstutdelning.

Ovanstaende géller aven vid delning.

= Att det 6vertagande bolaget ska vara ett AB (svb) samt vinstutdelningsbegransningen till
aktiedgare paverkar varderingen av bolaget. Det paverkar aven investeringsviljan hos
investerare eller medfér vissa begransningar for bolagets potential till fortlevnad vid ett behov av
agarbyte te. x. vid generationsskifte.

For att sakerstalla att reglerna for vinstutdelning och
andra vardedverforingar efterlevs, har lagstiftaren
ansett att det ar nédvandigt med sanktioner for att
motverka kringgaende genom mdjlighet till
tvangslikvidation.

Revisor, styrelsemedlem eller VD kan anmala en
overtradelse till bolagsverket som avgér om atal vacks i
allman domstol, denna beslutar darefter om
tvangslikvidation eller inte.

= Ett eventuellt Gverskott i ett féretag som tvangslikvideras kan inte komma agarna till handa annat
an genom den begransade vinstutdelningen. Resterande dverskott 6verfors till ett annat AB
(svb) eller till Allmanna arvsfonden.

= Bestammelserna om likvidation har framforallt en negativ effekt pa foretagets tillgang till kapital
men &ven pa investeringsviljan hos externa investerare.

= Det kan bli svart att avgora vad som avses med affarsmassiga transaktioner. Hotet om
tvangslikvidation skapar osékerhet vid bedémningen om bolagets férmaga att aterbetala lan/ge
avkastning pa investerat kapital

Ett AB (svb) kan under inga omstéandigheter ombildas
till ett AB for att omojliggora kringgaenden av
bestdmmelserna for AB (svb).

Ett AB (svb) far inte heller ombildas till ett publikt AB
(svb) darfor att ett sddant skulle kunna ombildas till ett
s.k. Europabolag.

n/a

Kalla: Lagradsremiss, Aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning, Regeringens proposition 2004/05:178, KPMG intervjuer.
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Potentiella konsekvenser — AB (svb)
Intervjuerna visar att en andring av bolagsform till AB Svb ger konsekvenser for

investeringsvilja, tillgang till kapital och agardynamik

DRAFT
Potentiella konsekvenser av
ombildning fran AB till AB (svb)
G Investeringsvilja e Tillgang till kapital e Agardynamik
= Hur paverkas investeringsviljan med m Hur paverkas tillgangen till externt m Hur paverkar bestdmmelserna om
fokus pa att starta nya foretag samt kapital genom: vinstuttag, likvidering och
utveckla befintliga for: L e bolagsformen agardynamiken
= Agare i sma och medelstora m Vilka konsekvenser ger detta for
foretag? nuvarande féretag och for
" i ?
a Agare till stérre féretag? utvecklingen av marknaden?
m Externa investerare?
© 2014 KPMG AB, a Swedish limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International Cooperative 18
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Potentiella konsekvenser — AB (svb)
Intervjuade agare i famans- och agarledda foretag, skulle inte starta eller satsa pa att

utveckla sina foretag idag om de var tvungna att gora det i AB (svb) form

DRAFT

Kommentarer frdn sma och medelstora foretag angaende investeringsvilja

Incitamenten till att utveckla och vaxa foretagen minskar i ett AB (svb) enligt
de intervjuade, framférallt drivet av de minskade ekonomiska incitamenten;

“Vi ser redan minskade investeringar i den har branschen bara tack vare hotet fran den
politiska osékerheten, vi vet att féretag som har utvecklingspotential och vill véxa avvaktar
med detta”

- Delagare och klinikchef, Vardcentral

"Jag som entreprendr har en drivkraft att férdndra och forbattra verksamheter, men jag kan
inte driva foretag bara for att det &r kul och arbeta gratis, idealismen &r inte en tillracklig
beldning, jag behdver aven pension”

"Jag tror att det skulle bli en begransad marknad, det finns sa fa aktorer som skulle klara
att driva den hér typen av verksamheter utan ekonomiska incitament, det skulle begransa
mangfalden, vi ar beroende av manga olika driftsformer for att kunna utveckla varden.”

-Grundare/delagare, Vardcentraler
Aven incitamenten att starta nya foretag anses minska;

“For att starta en verksamhet inom skola behéver du kunna ha langsiktig

Iklara av att A i 4
Alaia av atu UQ 1

att hamta hem en sadan investering...

rliict n&ara v \/anlina farakn
1viiuotL ||ay|a al . Vﬂllllya 1IVIONnV

...Agarskapet styrs in mot de som har kapital och som klarar av att driva skolor i den nya
formen, det finns inga incitament for den vanliga forskollararen att ga in i detta”

- VD, Friskoleféretag

KPMG kommentar:

Flertalet av de intervjuade agarna ar principiellt emot speciella krav for
skattefinansierade foretag inom skola, vard och omsorg;

"De forskollarare som startar den har typen av verksamhet &r de som bryter sig loss fran
den kommunala verksamheten och som vill ha avkastning fér sina idéer och sitt arbete —
majoriteten av oss ar kvinnor, varfor tror man att kvinnor inte vill ha avkastning utan géra
det har ideellt?”

- Agare/grundare, Forskoleféretag

" Hela bolagsformen &r konstig, man tanker utifrdn ett marknadsperspektiv!i Om man
kommer med fyra allménlakare kan man inte bokféra dessa som kapital... vi &r inte ett
foretag som investerar i kapital, vi investerar i manniskor, kompetens, kunskap, tid och har
avstatt fran I6neuttag och pensionsavséttningar for att jobba upp en stark likviditet i
bolaget, det syns inte i balansrakningen eller i aktiekapitalet ...

"l ett (svb) skulle vi inte ha majlighet att ha ett vinstandelsprogram for vara anstéllda, det
sporrar dem att gora ett bra jobb, halla kostnaderna nere. Tar man bort den typen av
incitament, &r vi ju tillbaka i landstingsvarden med budgettank och 6kade kostnader.”

- Delagare och klinikchef, Vardcentral

= Intervjuerna antyder att de ekonomiska incitamenten for investeringsviljan ar viktiga; bildande av nya foretag och utveckling av befintliga kraver kapital och investeringar
genom “obetalt arbete ” i form av uteblivna I6ne- och pensionsinbetalningar framforallt i ett startskede. N6dvandiga medel tillskjuts ofta genom agarnas privata lan eller

kapital i de mindre och aven mellanstora foretagen.

= Den har typen av langsiktiga satsningar kraver att agarna far en avkastning pa satsat kapital, antingen genom t.ex. utdelningar (detta galle framférallt de &garledda

foretagen)

= En konsekvens &r att investeringsviljan i nya féretag minskar och att befintliga féretag drar ner pa utvecklingstakten.

Kalla: KPMG intervjuer.
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Potentiella konsekvenser — AB (svb)
De intervjuade riskkapitalbolagen undviker att investera i valfardssektorn till stor del

pa grund av den hoga politiska risken

DRAFT

Kommentarer fran agare till stora foretag angéende investeringsvilja

Onoterade stora (och medelstora) foretag har oftast som syfte att skapa
varde at sina aktieagare genom att skapa varde i foretaget

m Det gors vanligtvis inte genom kortsiktiga (arsvisa) utdelningar mer an i
undantagsfall, utan snarare genom att pa 5-10 ars sikt bygga ett bestandigt
varde i foretaget genom t ex aterinvesteringar av 6verskott.

Syftet med vart agarskap ar inte att fa kortsiktiga utdelningar, var ambition ar att
utveckla verksamheten och foretaget sa att dess varde blir hogre pa +5 ars sikt an
nar vi kopte det... Det kan det bara bli om vi ger nasta dgare en fungerande
hallbar verksamhet att bygga vidare pa”

-Agarrepresentant, Nordiskt riskkapitalbolag B

De intervjuade investerarna kan tanka sig att investerai foretag som
begransar de kortsiktiga vinstutdelningarna, men har starka forbehall mot
vinstutdelningsbegransningen vid en férséljning

”Jag kan inte se att nagot private equity bolag skulle g in i ett féretag dar du
stéllde dig sist i kon [riskkapital], dar du hade en stor politisk risk och dar
betalningen for ditt risktagande skulle vara 1% + statslanerantan”

-Agarrepresentant, Nordiskt riskkapitalbolag B

"Forutsattningarna i ett AB (svb) har ingen proportion till risken, det gar inte att ga
in i den har typen av bolag med de forutsattningarna, det gar inte att hitta
investerare med de avkastningskraven.”

- Partner/bolagsansvarig, Nordiskt riskkapitalbolag A

Kalla: KPMG intervjuer, KPMG analys.

Inget av de Nordiska riskkapitalhusen har valfardssektorn som sin
huvudsektor, vilket gor det lattare fér dem att utesluta framtida investeringar
i sektorn

“Vi kommer inte att gora fler investeringar i valfardssektorn. Skulle vi ha sttt infor
en investering idag hade vi sagt nej.”

-Agarrepresentant, Nordiskt riskkapitalbolag B

Investeringsviljan bland marknadens aktérer anses redan ha paverkats
genom den politiska osakerheten i marknaden for valfardsféretagen trots att
det inte skett nagon regelférandring annu

“Jag tycker att vi redan nu ser en férandring i marknaden och att investeringarna
gatt ner. Aven om bolagsformen inte &ndras kommer vi att se
marknadsforandringar.”... Det privata inslaget inom vard och omsorg har t6kar med
omkring 20%, 6kningstakten kommer at minska trots att det finns behov av fler
aktorer”

- Partner/bolagsansvarig, Nordiskt riskkapitalbolag A

Samtidigt ser de intervjuade dgarna en minskad konkurrens fran de mindre
aktorerna pa grund av okade krav

“Vi ser att kommuner och landsting blir mer och mer nervdsa och staller darfor
mycket hégre krav i upphandlingar, som blir mer administrativt tunga. Det gynnar
oss, men blir mycket tuffare fér de mindre aktérerna — som till slut inte orkar dra
runt verksamheten”

-Partner/bolagsansvarig, Nordiskt riskkapitalbolag A
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Potentiella konsekvenser — AB (svb)
Agarens formaga och vilja att skjuta till kapital vid behov, ar en viktig faktor vid

bankers bedémning av kreditrisken

DRAFT
Faktorer som styr kreditprévningen till mindre foretag Indikativa konsekvenser for tillgang till [an fran laneinstitut och banker
Bankerna behover hantera tva typer av risker vid sin kreditgivning, risken En begransad vinstutdelningsformaga vid framforallt forsaljning av bolaget
for fallissemang och risken vid fallissemang. Dessa risker styrs framst av kan medféra vissa begransningar vid kreditbedémningar t.ex.:
tva faktorer: = Om lanen ar vanliga foretagslan (t ex investeringslan eller liknande), borde det
= Aterbetalningsférméga (faktorer kopplat till féretagaren/féretagsledaren och inte finnas nagra stoérre begransningar utdver sakerstallandet av krediter.
affarsidén)

= Om kreditgivningen baseras pa pantvarden;

m Sakerheter (sékerheter som kan knytas till foretaget eller personen) _ Borde kreditkapaciteten vara begransad samt

En kreditprovningsprocess kan sagas baseras pd fyra omraden: — Likviden vid en forsaljning av bolaget (vardet) borde begransas kraftigt av

1. Foretagsanalys t.ex.; affarsidé, affarsplan, marknad, ledningens och agarnas en vinstutdelningsbegransning och darmed aven pantvardet pa aktiepanter.

kompetens, nyckeltal m.m. = Om kreditgivningen istallet baseras pa kassaflodet (och darmed

2. Analys av 6vriga bedémningsfaktorer av vikt for kreditbedémaren t.ex., skuldservicekapaciteten) brukar inga utdelningar tillatas fore rantor,
kreditrisk, Idnsamhet, kassaflédesanalys m.m. amorteringar och skuldaterbaring till kreditinstitut;
3. Analys av finansieringsmojligheter — Detta brukar dock innebéara att man férlitar sig till stor del pa

4. Analys av sakerhetskrav t.ex.; féretagsinteckning eller pantbrev i 16s eller fast forsaljningsvardet for att tacka den slutliga skuldaterbetalningen.

egendom — For ett AB (svb) borde kreditkapaciteten begransas eftersom varderingen av
bolaget troligtvis begransas av utdelningsbegransningarna och

Aterbetalningsférméagan (punkterna 1-3) &r generellt den dominerande faktorn vid R e
forsaljningsbegransningarna.

bankernas kreditbedomning.
” Vara bedémningar bygger pa att man har en juste kalkyl och kan bygga och
investera for framtiden. Jag kan inte se att sjalva bolagsformen skulle paverka var
beddmning av foretaget, daremot &r agarna viktiga... Vi ser externt kapital
[riskkapital] som en stor trygghet och deras incitament att investera minskar ju”

"Agarens egagemang och vilja att skjuta till kapital om det blir nédvandigt ar en
viktig faktor nar man bedomer kreditrisken. Om &garen inte har nagon méjlighet
att f& igen gjorda kapitaltillskott eller fa avkastning lar det inte vara sarskilt aktuellt
att bidra med nya kapitalinsatser. Detta ar negativt for langivaren.”

- Laneradgivare/specialist, Nordisk bank “Finansieringsansvarig, Almi

»Jag kan inte se att det skulle finnas begransningar for ett vanligt foretagslan ur

Jag tror att den indirekta paverkan av ett nytt regelverk ar storst, nar bankemna ett skuldserviceperspektiv, daremot kring hur det gar att sakerstalla krediter”

ser att agarna begransas i allt fr&n vinstutdelning till férsaljning, blir de mer

tveksamma till langivning” - Laneradgivare/specialist, Svensk bank
- Partner/bolagsansvarig, Nordiskt riskkapitalbolag A

Kalla: Tillvaxtverket, Almi, KPMG intervjuer.
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Potentiella konsekvenser — AB (svb)
Begransningar for agande samt den uteblivna langsiktiga vardedkningen foretaget

forsvarar vid agarbyten

Lagstiftarens syfte med AB (svb) ar att sakerstalla att s stora delar av vardet i foretaget som maojligt inte tillfaller aktieagare eller andra. Nedanstaende
omraden ger darfor negativa konsekvenser for traditionella agare och investerare att satsa i foretag med AB (svb)

Vlnstutdelnlngesxbifgransnlng gl Fusioner och delning Bolagsformen

= Agarna upplever en osékerhet i u AB (svb):s méjligheter att = Banker och investerare ges ingen m Lasningen vid forsaljning till ett
mojligheten att avyttra foretaget till fusioneras minskar i och med att mojlighet till sdkerhet/pant vid annat AB (svb) gor att det blir
marknadsmassiga villkor: bolagsformen endast far forsaljning av foretaget osakert om det gar att sélja
fusioneras med ett annat AB (svb) foretaget alls.

"Om en larare eller forskollarare vill kdpa
loss en forskola frAn kommunen ska det
goras till ett marknadsvarde, darfér ska
vél den principen ocksa vara radande vid
en forsaljning, allt annat ar otéankbart”...

- VD, Friskoleforetag

v

Effektiva agarbyten ar viktiga, framst med tanke pa att vi inte lever for evigt. | och med begransningar i vem som far
agaoch hur en vinst- eller vardedverforing far ske, paverkas aven valmajligheterna kring en avyttring. Det kan
innebara att:

m Befintliga foretag drivs med befintliga avtal sa lange dgarna anser att de kan fortsatta, investeringstakten avtar sannolikt
som en effekt av att dessa inte aterbetalas vid ett agarbyte.

m Det finns en risk for minskat kostnadsfokus i foretagen (kostnaderna okar), sannolikt en 6kning av l6neutbetalningar,
pensionsutbetalningar m.m. som en konsekvens av den uteblivna lIangsiktiga aterbetalningen.

m Det uppstar en marknadsimperfektion med begransad konkurrens som en féljd av bristen pa mangfald bland foretagen,
minskade satsningar pa utveckling och innovation samt minskad rérlighet bland personal/ komepetens.

Kalla: KPMG intervjuer, KPMG analys.
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Kap.32 ABL

DRAFT

Lagtext

32 kap. Aktiebolag med séarskild vinstutdelningsbegransning
Tillampningsomrade

1 8 Vid bildandet av ett privat aktiebolag eller genom senare beslut enligt 16 § far
bestdmmas att bolaget skall vara ett aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning. For ett sddant bolag galler bestdammelserna i detta
kapitel samt, om inte annat foljer av detta kapitel, dvriga bestdmmelser i denna
lag avseende privata aktiebolag. Lag (2005:812).

Bolagsordningens innehall

2 § | bolagsordningen for ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning
skall det anges att bolaget skall vara ett sddant aktiebolag. Lag (2005:812).
Revision

3 § Ett aktiebolag med séarskild vinstutdelningsbegrénsning ska ha minst en
revisor.

Revisorn ska sarskilt granska att bolaget inte har 6vertratt 5 eller 8 §. Om
revisorn finner att bolaget har dvertratt nagon av dessa bestammelser, ska det
anmarkas i revisionsberattelsen.

Revisorn ska genast sdnda en kopia av revisionsberattelsen till Bolagsverket, om
revisionsberattelsen innehaller anmarkning enligt andra stycket. Lag (2010:834).
4 § Revisionsberattelsen skall innehalla ett uttalande om huruvida styrelsen och
den verkstallande direktoren i forekommande fall har upprattat en férteckning
enligt 10 § dver vissa lan och sakerheter.Lag (2005:812).

Vardeoverforingar fran bolaget

5 8 | ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning galler, utéver vad
som sags i 17 kap. 3 och 4 §§, foljande. Bolagets vardedverféringar far, under
den tid som avses i 17 kap. 4 §, inte déverstiga summan av

1. ett belopp motsvarande rantan - berdknad som den statslaneranta som gallde
vid féregaende rakenskapsars utgdng med ett tilldgg om en procentenhet - pa det
kapital som aktieagare vid foregaende rakenskapsars utgang har tillskjutit till
bolaget som betalning for aktier, och

2. ett belopp, motsvarande vad som enligt 1 har varit tillgangligt for
vardedverforing vid arsstdmma under vart och ett av de féregaende fem
rakenskapsaren med avdrag for den vardedverféring som har skett.

Nar det i denna lag hanvisas till 17 kap. 3 §, skall for aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning hanvisningen anses galla dven bestdmmelserna i
denna paragraf. Lag (2005:812).

6 § Bestammelserna i 17 kap. 6 § om aterbaringsskyldighet och i 17 kap. 7 § om
bristtdckningsansvar vid olaglig vardedverforing galler &ven nar vardedverforing
har gjorts i strid med 5 §. Lag (2005:812).
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Vissa lan

7 8 Ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning far inte ta upp ett
sadant lan som avses i 11 kap. 11 §. Lag (2007:317).

Koncernférhallanden

8 § Ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegréansning som ingar i en
koncern far inte heller i annat fall an som anges i 5 § féra Over medel till ett annat
foretag i koncernen med belopp som - tillsammans med bolagets
vardedverféringar under den tid som avses i 17 kap. 4 § - Overstiger hogsta
belopp for vardedverféring enligt 5 §. Overféring far dock ske, om den har rent
affarsmassig karaktar for bolaget. Lag (2005:812).

9 8 Om en overforing till ett annat foretag i koncernen har skett i strid med
bestdmmelsernai 8 §, skall mottagaren aterbara vad som uppburits, om bolaget
visar att mottagaren insag eller bort inse att éverfoéringen stod i strid med
bestdmmelsernai 8 §.

Pa vardet av den egendom som skall aterbaras skall mottagaren betala ranta
enligt 5 § rantelagen (1975:635) fran det att éverféringen dgde rum till dess att
ranta skall betalas enligt 6 § rantelagen till féljd av 3 eller 4 § samma lag.

Om det uppkommer nagon brist vid aterbaring enligt forsta eller andra stycket,
skall bestdmmelserna om bristtackningsansvari 17 kap. 7 § tillampas. Lag
(2005:812).

10 § Styrelsen och den verkstallande direktéren skall varje rakenskapsar uppratta
en sarskild férteckning dver l1an och sakerheter som har lamnats med stod av
bestdmmelsen i 21 kap. 2 § forsta stycket 2. Betraffande férteckningen galler i
tilldmpliga delar 21 kap. 10 § andra-fjarde styckena.

Den som uppsatligen eller av grov oaktsamhet bryter mot forsta stycket doms till
boter eller fangelse i hogst ett ar. Lag (2005:812).

Fusion

11 § Ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning far delta i en fusion
enligt 23 kap. som Overlatande bolag endast om det évertagande bolaget ar ett
aktiebolag med sérskild vinstutdelningsbegransning. Lag (2005:812).

Delning

12 § Ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning far delta i en delning
enligt 24 kap. som Overlatande bolag endast om det eller de 6vertagande bolagen
ar aktiebolag med sérskild vinstutdelningsbegransning. Lag (2005:812).
Likvidation

13 § Allman domstol skall besluta att ett aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning skall ga i likvidation, om bolaget har évertratt
bestdmmelsernai 5 eller 8 §.

En fraga om likvidation enligt forsta stycket provas pa anmalan av Bolagsverket
eller pa ansokan av styrelsen, en styrelseledamot, den verkstallande direktoren,
en revisor i bolaget eller en aktieagare.

Beslut om likvidation skall inte meddelas, om det under arendets handlaggning
vid tingsratten visas att vardet av det som har éverforts i strid med
bestdmmelsernai 5 eller 8 § har aterbuirits till bolaget.

Vid handlaggningen hos allman domstol skall 25 kap. 25 § tillampas.

Beslutet om likvidation galler omedelbart. Lag (2005:812).

14 § Vid skifte i samband med likvidation av ett aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning skall aktiedgarna tilldelas hdgst ett belopp som
motsvarar

1. det kapital som har tillskjutits till bolaget som betalning for aktier, och

2. del av aterstaende tillgadngar med den begrénsning som framgar av 5 §.

Vad som darefter aterstar skall tillfalla det eller de andra aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning som anges i bolagsordningen. Saknar
bolagsordningen uppgift om ett sadant aktiebolag eller finns inte det eller de
aktiebolag som anges i bolagsordningen, skall tillgangarna tillfalla Allmanna
arvsfonden. Lag (2005:812).
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Byte av bolagskategori m.m.

15 § | ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning far inte beslutas att
bolaget inte langre skall vara ett aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning. Lag (2005:812).

16 § Ett beslut om att ett sadant privat aktiebolag som inte omfattas av
bestdmmelserna i detta kapitel skall bli ett aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning fattas av bolagsstdmman enligt bestdmmelsernai 7
kap. om andring av bolagsordningen. Beslutet ar dock giltigt endast om det har
bitratts av samtliga aktiedgare som ar narvarande vid bolagsstdmman och dessa
tilsammans féretrader minst nio tiondelar - eller den hégre andel som féreskrivs i
bolagsordningen - av samtliga aktier i bolaget.

Ett beslut enligt forsta stycket skall anmalas for registrering i aktiebolagsregistret.
Aktiebolaget skall anses ha blivit ett aktiebolag med sarskild
vinstutdelningsbegransning nar beslutet om att bolaget skall vara ett sadant
aktiebolag har blivit registrerat. Lag (2005:812).

Bolagets firma

17 § Firman for ett aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning skall féljas
av beteckningen (svb), om det inte av bolagets firma framgar att det ar ett sadant
aktiebolag.Lag (2005:812).

18 § Andra aktiebolag an aktiebolag med sarskild vinstutdelningsbegransning far
inte anvanda beteckningen (svb).Lag (2005:812).
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