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Det finns inte en allmidn gemenskapsrittslig
princip enligt vilken minoritetsaktiedgare
skyddas av en skyldighet for den huvud-
aktiedgare som forviarvar eller stirker sin
kontroll 6ver ett bolag att erbjuda minoritets-
aktiedgarna att 16sa ut aktierna pd samma
villkor som de som overenskommits nér
huvudigaren forvirvade eller stirkte det
aktieinnehav som gav honom kontroll 6ver
bolaget.

Den omstindigheten allena att det finns vissa
bestammelser i sekundérritten om skydd fo6r
minoritetsaktiedgare dr namligen inte i sig
tillrdcklig for att kunna faststélla att det finns
en allmén gemenskapsrittslig princip och
framfor allt inte om bestdmmelsernas
tillimpningsomrade &r begrinsat till vissa
vilavgrinsade och tydliga rittigheter. Det
enda syftet med att prova dessa bestimmelser
ar saledes att undersoka om det mot bakgrund
avinnehallet i bestimmelserna kan slas fast att
det finns en sddan princip. Det ska hirvidlag
erinras om att bestimmelserna endast ar
vigledande f6r den héndelse att de ér bindan-
de, sdledes att principens innehdll kan
hérledas fran dem.

Artiklarna 20 och 42 i direktiv 77/91 om
samordning av de skyddsétgérder som kravs
i medlemsstaterna av de i artikel 58 andra
stycket i fordraget avsedda bolagen i bolags-
ménnens och tredje mans intressen nir det
galler att bilda ett aktiebolag samt bevara och
dndra dettas kapital, i syfte att gora skydds-
atgarderna likvérdiga, och punkt 2 a i lista C
i bilagan till direktiv 79/279 om samordning
av villkoren for upptagande av virdepapper
till officiell notering vid fondbors ska
tillampas i vissa vélavgrdnsade situationer
som klart skiljer sig frdn situationen att en
huvudaktiedgare pa vissa villkor forvarvar en
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aktiepost som ger honom kontroll 6ver
bolaget eller stirker hans kontroll 6ver detta.
Bestammelserna begrénsar sig huvudsakligen
till att reglera mycket specifika bolagsrittsliga
situationer genom att aldgga bolag vissa
skyldigheter for att skydda alla aktiedgare.
De har séledes inte den generella rackvidd
som utmairker en allmén rattsprincip.

Vad vidare betriffar den tredje allmédnna
principen och tillaggsbestimmelse 17 i uppfo-
randekodexen i bilagan till rekommendation
77/534 samt direktiv 2004/25 om budplikt ska
det dessutom péapekas att det varken i uppfo-
randekodexen eller i direktivet uttryckligen
hinvisas till en allmdn gemenskapsrittslig
princip om skydd fér minoritetsaktiedgare.
Det ska, vad betriffar uppférandekodexen,
papekas att i kodexen likstills de principer for
gott uppforande som kommer till uttryck
i kodexen, i egenskap av rittskillor, med de
principer for gott uppforande som giller pa
finansmarknaderna. En sadan védrdering av
principernas rittsliga karaktir framstdr som
oforenlig med antagandet att den tredje
allménna principen och tilliggsbestimmelse
17 i uppforandekodexen vilar pa en allmén
gemenskapsrittslig princip. Dessutom inne-
haller ingen av dessa bestimmelser nagon
uttrycklig och réttsligt bindande skyldighet att
behandla samtliga aktiedgare lika. Bestdm-
melserna i direktiv 2004/25, det vill siga
artiklarna 1, 5.1, 15 och 16, ska séledes
tilldimpas i specifika situationer och det kan
foljaktligen inte hérledas nagon allmén
princip med ett visst innehdll ur dessa
bestimmelser. Bestimmelserna saknar dess-
utom den generella rickvidd som utmérker en
allmén rittsprincip. Aven om det i skil 8
i direktivet hédnvisas till allménna gemen-
skapsrattsliga bestimmelser avser detta skl
icke desto mindre endast processuella garan-



AUDIOLUX M.FL.

tier och det hanvisas inte till ndgon princip om
likabehandling av aktieéigare. Det kan inte
heller av uttrycket “allménna principer”
i artikel 3 i direktivet utldsas att det var
gemenskapslagstiftarens vilja att likstélla
principerna i denna artikel med allménna
gemenskapsrittsliga  principer.  Sasom
framgar av uttrycket "[f]or att detta direk-
tiv skall kunna genomf6ras” dr det snarare
fraga om riktlinjer for hur medlemsstaterna
ska tilldimpa direktivet.

Det ska dessutom erinras om att huvud-
aktiedgarens skyldighet att ingd 6verenskom-
melser med samtliga minoritetsaktiedgare pa
samma villkor som de som géllde vid forvarvet
av det aktieinnehav som innebar forvirv eller
forstarkning av kontrollen 6ver bolaget och
medforde en motsvarande skyldighet for
samtliga aktiedgare att sélja aktierna till
huvudaktiedgaren inte ska forstds som ett
specifikt bolagsrattsligt uttryck for den
allménna likabehandlingsprincipen. Den
allménna likabehandlingsprincipen kan i sig
varken innebéra en sirskild skyldighet som
endast giller f6r en huvudaktiedgare i forhal-

lande till andra aktiedgare eller peka ut en
specifik situation i vilken det foreligger en
sadan skyldighet. Likabehandlingsprincipen
ar foljaktligen inte avgorande for valet mellan
olika mojliga l16sningar for att skydda minori-
tetsaktiedgarna p& samma sitt som de
atgarder som foreskrivs i uppforandekodexen
i bilagan till rekommendation 77/534 och
i sjalva rekommendationen. En princip av
sadant slag forutsatter att det gors ett lagstift-
ningsmaéssigt val efter en intresseavvigning
och att det pa forhand faststills precisa och
detaljerade regler, och detta val kan inte
héirledas ur den allménna likabehandlings-
principen. De allmidnna gemenskapsrittsliga
principerna har ndmligen samma rang som
bestimmelserna i fordraget, medan ovan-
ndmnda skyldighet dr mer detaljerad, vilket
nodvindiggor att det utarbetas narmare fore-
skrifter, vilket i gemenskapen sker genom en
sekundarrattsakt. Den skyldighet som angetts
ovan kan foljaktligen inte betraktas som en
sjalvstandig gemenskapsrittslig princip.

(se punkterna 34, 42-45, 50, 51, 55, 57 och
61-64 samt domslutet)
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