Hogsta domstolen NJA 2019 s. 119 (NJA 2019:9)

Malnummer: 0 141-19 Avdelning: 2
Domsnummer:
Avgorandedatum: 2019-03-13

Rubrik: Konkurs. Frgor vid obestdndsprévningen om hénsyn ska tas till
galdenarens egendom i utlandet, om vardering av en aktiepost i
ett onoterat bolag samt om betydelsen av att galdenarens
egendom &r utmétt dven pa grund av en éverklagad dom om

betalning.
Lagrum: . 1 kap. 2 § och 2 kap. 8 § konkurslagen (1987:672)
. 3 kap. 22 §, 13 kap. 7 § och 14 § utsékningsbalken
(1981:774)
Réttsfall: . NJA 2002 s. 463
o NJA 2013 s. 822

REFERAT

Attunda tingsratt

E-Schakt Entreprenad AB ansokte vid Attunda tingsratt om att M.E. skulle
forsattas i konkurs.

M.E. bestred yrkandet.

Tingsrétten antecknade i protokoll fran konkursférhandling den 8 oktober 2018
bl.a. féljande.

UTVECKLING AV TALAN

E-Schakt aberopar i forsta hand 2 kap. 8 § konkurslagen till stod for att M.E. &r
pa obestdnd. Lagrummet féreskriver att en géldendr, om inte annat visas, ska
anses vara insolvent, nar det vid en verkstéllighet enligt 4 kap. UB inom de sex
senaste manaderna fére konkursansékningen framgatt att galdenédren saknat
tillgdngar till full betalning av utmatningsfordringen. Enligt 4 kap. 1 § UB far en
utmatning dga rum nar verkstéllighet som avser betalningsskyldighet ar
medgiven enligt 3 kap. samma balk. Av 3 kap. 1 § forsta stycket forsta punkten
UB framgar att en domstols dom utgér en exekutionstitel som kan ligga till
grund for verkstéllighet. En sadan dom far, enligt 3 kap. 3 § férsta stycket
angiven balk, utan sarskilda villkor verkstallas nar den har vunnit laga kraft.

E-Schakt har hos Kronofogdemyndigheten ansdkt om verkstéllighet av Attunda
tingsratts dom den 9 april 2018 i mal T 2710-16. Av en utredningsrapport fran
Kronofogdemyndigheten, daterad den 22 augusti 2018, framgar att M.E. saknar
kanda utmaétningsbara tillgdngar for tackande av skulden. M.E. ska darfér anses
vara pa obestand, och férsattas i konkurs, jamlikt 1 kap. 2 § konkurslagen.

E-Schakt har i andra hand @beropat huvudregeln i 1 kap. 2 § konkurslagen till
stod for att M.E. &r pa obestand.

E-Schakt har redovisat féljande sakomstandigheter.

M.E. har i Attunda tingsratts dom i mal nr T 2710-16 forpliktats att till E-Schakt
utge per idag totalt 10 612 035 kr. M.E har darutéver, den 15 mars 2018 i en
dom av Attunda tingsratt (mal nr T 5097-15) forpliktats att till NordSyd



Anlaggning Handelsbolag (NSA) betala ett kapitalbelopp om 27 472 360 kr
jamte rénta enligt 6 § réntelagen p& beloppet. Den totala réntan pa
kapitalbeloppet uppgdr per dagens datum till 15 247 126 kr. Ranta inkl.
kapitalbelopp uppgdr sdledes till 42 719 486 kr. M.E. ska &dven ers&tta NSA for
dess rattegdngskostnader i malet, uppgaende till 1 359 963 kr samt rénta per
dagens datum med 35 210 kr. M.E:s totala skuld gentemot NSA, inkl. ranta per
dagens datum, uppgar sdledes till 44 114 659 kr.

Savitt kan utlasas ur utdrag fran Kronofogdemyndighetens
handlaggningsnoteringar har ett belopp om 100 801 kr betalningssakrats.
Nagot beslut om utmatning/betalningssakring har &nnu inte mottagits. Det har
inte framkommit att M.E. innehar ytterligare likvida medel som kan utmatas.
M.E. &r inte lagfaren &gare till ndgon fastighet i Sverige.

M.E. ager fyra fordon. Som framgar av bilagt utdrag fran fordonsregistret &r tva
av dessa dock avstallda och ett av de avstéllda fordonen ar belagt med
korforbud. En husvagn ar kopt pa avbetalning och innehas saledes sannolikt
med atertagandeférbehall. Det enda fordonet som M.E. &ger och som idag &r
brukbart och fritt kan disponeras &r en Honda CR-Z fran ar 2013. Ett sddant
fordon har ett marknadsvarde pd ca 30 000-45 000 kr. Enligt muntliga
uppgifter fran Kronofogdemyndigheten har i fordonsregistret férekommande
traktor (CYS979-8) och slap (ECB334-0) preliminart bedémts sakna varde, bl.a.
efter uppgift fran M.E. sjélv.

Vidare innehar M.E. 49,9 procent av aktierna i E-Schakt. Aktierna omfattas
dock av en hembudsklausul, innebarande att mdéjligheten att sdlja aktierna ar
starkt begrdansad. Hembudsklausulen har formodligen dven en dampande effekt
pa aktiernas varde. Det ar oklart om ytterligare aktier innehas i bolaget M.E.
AB. Om sddant innehav finns, tycks aktierna under alla omstandigheter ha
beddmts sakna varde.

Kronofogdemyndighetens tillgdngsundersdkning har utéver ovan ndmnda
tillgdngar resulterat i patraffande av en bat. Baten har nyligen salts pa exekutiv
auktion fér 920 000 kr. Det ska i sammanhanget framhallas att NSA, jamte E-
Schakt, ansékt om verkstallighet mot M.E. baserat pa sin fordran enligt ovan
angiven dom. Eventuella medel som inflyter frén forsaljning av M.E:s egendom
kommer sdledes, intill respektive dom har vunnit laga kraft, att reserveras
procentuellt i férhallande till vardera borgenérens fordran. Mot bakgrund av
storleken pa NSA:s fordran kommer féljaktligen stora belopp att avsattas for
denna och, under atminstone handldggningen i hovritten (mer om detta
nedan) och tiden for éverklagande av hovrattens dom, begransa E-Schakts
méjligheter att fa betalt fér sin fordran.

Slutligen ska framhallas att M.E. p& heder och samvete har intygat att han inte
dger nagon ytterligare egendom. M.E. har vidare till Kronofogdemyndigheten
sagt sig sakna tillgdngar for betalning av féreliggande skulder.

M.E. har vidare genom dom meddelad den 30 januari 2018 av Attunda tingsratt
i mal nr B 9937-17 meddelats naringsférbud enligt lagen (2014:836) om
naringsforbud for en tid av 4 ar raknat fran dagen for tingsrattens dom.
Naringsférbudet géller omedelbart utan hinder av att tingsrattens dom inte har
vunnit laga kraft. M.E:s mdjligheter till inkomst via naringsverksamhet ar
saledes uteslutna de narmsta aren.

M.E:s beskattningsbara férvarvsinkomst for inkomstaret 2016 uppgick till 557
000 kr. M.E. hade vidare ett redovisat underskott av kapital pa 133 739 kr.
Enligt E-Schakts uppfattning harrérde dessa inkomster fran bolag som
kontrollerades av M.E. Det kan foljaktligen férvantas att M.E:s inkomster
numera kraftigt minskat eller till och med upphdrt. Taxeringsuppgifter fér 2017
finns annu inte att tillgd. M.E. har till Kronofogdemyndigheten uppgivit att han
ar arbetslés sedan januari 2018.



De ovan namnda domarna har inte vunnit laga kraft. Efter M.E:s 6verklagande
av domen i mal nr T 2710-16, har Svea hovratt den 18 juni 2018 dock beslutat
att inte meddela prévningstillstdnd (mal nr T 4495-18). Beslutet har
o6verklagats av M.E. men det ter sig hégst osannolikt att HD kommer att dndra
detsamma. Betraffande dom i mal nr T 5097-15 har Svea hovratt, efter M.E:s
overklagande, beslutat att meddela prévningstillstdnd.

Av det som nu har anférts framgar sdledes att M.E. har tva skulder som
faststéallts av domstol uppgdende till 10 612 035 kr respektive 44 114 659 kr.
Foreliggande skulder uppgdr sdledes sammantaget till 54 726 694 kr och den
radande skuldsituationen &r en omstandighet som redan i sig talar starkt for att
M.E. - dessutom i egenskap av privatperson - ar pd obestdnd. Detta galler dven
om endast en av skulderna slutligt skulle faststéllas av domstol. Vidare framgar
att M.E. saknar foérvarvsinkomst eller tillgdngar som kan anvéndas for att betala
dessa skulder. Att medel i tillracklig utstréackning skulle kunna inférskaffas fran
tredje part framstdr, mot bakgrund av skuldernas storlek, inte heller som
sannolikt. Den rddande betalningsoférmagan kan darfor inte endast vara
tillfallig. Det ska i sammanhanget aven tilliggas att radande naringsférbud
innebar att M.E:s mdjlighet att bedriva naring och darmed férvérva inkomster
&r, och under 1&ng tid kan komma att vara, begransad. Sammanfattningsvis
innebar ovan aberopade omsténdigheter att M.E. &r oférmégen att betala
foreliggande skulder i den takt de férfaller och att betalningsoférmagan inte
endast ar tillfallig.

M.E:s instéllning &r féljande. Han &r inte pd obestand utan det rér sig endast
om en tillféllig betalningsoférmaga. De domar som E-Schakt &beropat till stod
for sin talan har inte vunnit laga kraft och ar féremal fér prévning i hégre
instans. Det &r sannolikt att domarna dar kommer att &ndras. Aven om
domarna inte &ndras finns tillgdngar som val tiacker det krav som E-Schakt
riktat mot M.E. M.E. har vidare vackt talan mot E-Schakt vid Solna tingsratt och
yrkat betalning med ett kapitalbelopp om 607 523 kr jamte ranta. Malet har
vilandeférklarats. Vid tidpunkten for denna férhandling uppgar fordran till totalt
983 363 kr inklusive upplupen ranta.

Parternas installning till varderingen av M.E:s aktier i E-Schakt

E-Schakt gor gallande i tillagg till det som redovisats ovan att i en konkurs-
eller likvidationssituation galler som tumregel att virdet av ett bolags tillgangar
vid férsaljning ger en intakt som understiger det bokférda vardet. Det bud som
M.E. mottagit pa aktierna kan inte tillméatas ndgon betydelse da det inte &r
bindande och villkorat av évriga kontraktsvillkor. Budet &r inte seridst menat
och ger inte en rattvisande bild av aktiernas marknadsvarde. Bolaget som
ldmnat budet saknar ekonomisk férmaga att finansiera angiven képeskilling,
eftersom enligt senast publika uppgifter bolagets eget kapital ér begransat till 1
300 000 kr och omsattningen till 340 000 kr.

Vid en substansvardesberakning, motsvarande den som
Kronofogdemyndigheten gjort men nu baserad p& &rsredovisningen fér 2017, &r
det bokférda substansvardet for E-Schakt 14 340 858 kr, varvid en
garantiavsattning om 2 506 515 kr beaktats.

M.E. gor gallande att aktierna i E-Schakt ska varderas med forutsattningen att
bolagets rérelse drivs vidare éver tid (going concern). En vardering som bygger
pa ett nettovérde efter forsaljningen av bolagets enskilda tillgangar saknar
darfor relevans. Kronofogdemyndighetens substansvérdering grundas sdledes
endast pa bolagets i balansrékningen bokférda tillgdngar. En sddan vardering
dterspeglar inte aktiernas marknadsvérde. Den vérdering som gjorts med
Kronofogdemyndighetens metod aterspeglar darfor aktiernas lagsta vérde. Vid
en berakning baserad p& arsredovisningen for 2017, som motsvarar den som



Kronofogdemyndigheten gjort, bér bolaget varderas till minst 16 847 373 kr.
Det bestrids att det finns fog for den garantiavsattning som E-Schakt beaktat.

N&rmare angdende hembudsklausulen

E-Schakt gor gadllande att hembudsklausulen ar otydligt formulerad, med f6ljd
att en potentiell kdpare kan komma att dras in i ett skiljeférfarande angdende
aktiernas varde, vilket har en prisdampande effekt.

M.E. gér gallande att hembudsvillkoret inte kan férstds pd annat satt &n att om
det finns en avtalad kopeskilling galler den som lésenbelopp.

Tingsratten (rddmannen Richard Berlin) anférde i beslut den 10 oktober 2018
foljande.

SKAL
Sokandens behdrighet

E-Schakt ar behorig att s6ka M.E. i konkurs med stéd av de
betalningsforpliktelser som bestamts i Attunda tingsratts dom den 9 april 2018 i
mal T 2710-16.

Giltiga fordringar

Eftersom den aberopade domen inte vunnit laga kraft blir det avgérande for
den vidare bedémningen av E-Schakts talan sannolikheten av att M.E. far bifall
till sitt 6verklagande av domen. Hovratten har efter granskning av domen och
med ledning av vad M.E. anfort i sitt 6verklagande provat

- om hovratten anser att det ar tveksamt om tingsratten démt ratt,

- om en prévning av 6verklagandet behdvs for att hovratten ska kunna bedéma
om tingsratten domt ratt,

- om det &r viktigt att hovrétten prévar malet fér att andra domstolar ska fa
végledning infér framtida bedémningar av liknande fragor eller

- om det annars finns synnerliga skal att prova dverklagandet.

Hovrattens prévning har utmynnat i att det saknas skal for dverprévning av
domen.

M.E. har inte redovisat ndgon utredning i detta d&rende som inte omfattats av
hovrattens prévning. Redovisad utredning ger inte anledning att frdngd
hovrattens bedémning. Det framstar darfér som osannolikt att M.E. far
framgang genom sitt dverklagande till HD. E-Schakt har ddrmed styrkt sin
fordran.

Vad galler NordSyd Anlaggning Handelsbolags fordran bestamd i Attunda
tingsratts dom den 15 mars 2018 i mal T 5097-15 har hovratten meddelat
prévningstillstdnd. Den utredning som aberopats till stéd for sannolik slutlig
utgdng i det malet ger inte stéd for annan bedémning &n att det inte &r
osannolikt att M.E. far framg@ng med sin talan. Fordran kan darfor inte
tillmatas ndgon betydelse for den vidare bedémningen av E-Schakts talan i
detta arende.

Tolkningen av hembudsklausulen



Tingsratten anser att E-Schakts tolkning saknar fog. Finns det en bestamd
kodpeskilling for aktierna i bolaget galler den som I6senbelopp.

Varderingen av aktierna i E-Schakt

Eftersom E-Schakt varken ar forsatt i konkurs eller i likvidation saknas det
anledning att vardera aktierna med ledning av nettovardet av det
sammanlagda vardet av varje enskild tillgang i bolaget. Det &r féljaktligen
aktierna som ska varderas med utgdngspunkt att bolagets verksamhet drivs
vidare Over tid.

Det dberopade indikativa budet pd M.E:s aktier i E-Schakt pa 12 500 000 kr
innefattar ett varde som tacker E-Schakts fordran. Eftersom budet inte ar
bindande och dessutom férutsatter 6verenskommelse om 6évriga oredovisade
villkor for att ett avtal om kdp ska accepteras av kdparen har budet ett svagt
bevisvarde. Detta galler sarskilt som det saknas annan utredning, exempelvis
bolagets resultat éver tid, som ger stod for en vardering enligt budet.

Det saknas utredning som ger stdd for att aktierna har ett lagre varde an det
varde som féljer av en substansvardesberakning enligt
Kronofogdemyndighetens varderingsmetod. Det férhallandet att M.E. innehar
en minoritetsaktiepost rubbar inte den bedémningen. Parterna ar dverens om
att motsvarande substansberakning avseende arsredovisningen fér 2017, fére
gjord garantiavsattning, ger ett substansvdrde om 16 847 373 kr. D& det inte
framlagts ndgon utredning rérande grunden fér garantiavsattningen &r det inte
visat att substansvardet understiger 16 847 373 kr.

Vardet av M.E:s aktier beraknat efter deras andel i bolagets substansvéarde blir
foljaktligen 8 423 686 kr.

IPS-kontot

S8som utredningen far forstads ar medlen pd kontot utmatta trots att uppgift om
dessa medel saknas i Kronofogdemyndighetens rapport den 22 augusti 2018.

Baten Sealine F34
Vérdet om 920 000 kr efter forsaljning &r inte ifrdgasatt.
M.E:s fordran mot E-Schakt

Fordran ar tvistig och redovisad utredning ger inte stdd foér att tillmata fordran
ndgot varde i detta drende.

Summan av skulden till E-Schakt och M.E:s sakerstallda tillgdngar

Ovan redovisad beddmning leder till féljande resultat.

IPS-konto 100 801,00 kr
Aktier i sbkandebolaget 8 423 686,50 kr

Likvid fér bat 920 000,00 kr

Skuld till E-Schakt -10 612 035,00 kr

S:a -1167
547,50 kr

Sammanfattning



Eftersom M.E. saknar tillgdngar till tickande av E-Schakts hela fordran ska han
anses vara pa obestand. Hans oférmaga att betala hela E-Schakts fordran ar
inte av tillfallig natur. M.E. ska darfér forsdttas i konkurs.

BESLUT

Tingsratten forsatter M.E. i konkurs.

Svea hovriatt

M.E. dverklagade i Svea hovratt och yrkade att hovratten skulle upphéava
konkursbeslutet.

E-Schakt motsatte sig att tingsrattens beslut andrades.

Hovréatten (hovréttsraden Hans Cappelen-Smith, referent, Lena Blixt och
Therese Linderoth) anforde i beslut den 7 december 2018 féljande.

M.E. har - - - anfért i huvudsak féljande. Han &r inte pa obestand. Han &ger
realiserbara tillgangar éverstigande E-Schakts fordran enligt Attunda tingsratts
dom den 9 april 2018 i mal nr T 2710-16 (konkursfordringen). Om han skulle
bedémas vara oférmdgen att betala hela denna &r oférmagan endast tillfallig.
Tingsratten har inte vid bedémningen av konkursfordringen beaktat den
otvistiga motfordran som han har mot bolaget och som han vackt talan om i
Solna tingsratt (mal nr T 5082-16). Dartill har tingsratten tillmatt hans
tillgdngar ett for I18gt varde. Savitt avser hans aktiepost i E-Schakt borde denna
ratteligen tillmatas ett varde motsvarande dtminstone 12 500 000 kr, i enlighet
med det bud som Svenska Vag Maskin AB har lamnat betraffande aktieposten.
Vidare ska beaktas att den med konkursansdkan avsedda domen har vunnit
laga kraft. Darigenom har véardet pd aktierna i E-Schakt 6kat med
konkursfordringens belopp. Av detta féljer att vérdet pa M.E:s aktier i bolaget
dkar med 5 415 060 kr och att substansvardet av dessa uppgar till 13 838 746
kr. Dessutom finns tillkommande tillgfingar i form av tva lagenheter i Spanien
och en husvagn, vilka ska beaktas vid prévningen om han &r pa obestand eller
inte. De tva ldgenheterna &ger han till lika delar med sin fru, och de &r
utbjudna till férsaljning. Inom en skalig tid kan vardet av lagenheterna
omvandlas till likvida medel. Hans andel kan - efter avdrag for 1anen pd
ldgenheterna - forvantas uppga till i vart fall 2 400 000 kr. M.E. har i hovratten
gett in bl.a. utredning avseende lagenheterna i Spanien och den av
konkursférvaltaren upprattade konkursbouppteckningen.

E-Schakt har - - - anfort i huvudsak féljande. M.E. &r pa obestadnd; i forsta
hand enligt 2 kap. 8 § konkurslagen och i andra hand enligt 1 kap. 2 § samma
lag. M.E. &ger inte realiserbara tillgangar som técker konkursfordringen. Hans
ofédrmaga att betala konkursfordringen &r inte heller tillfallig. E-Schakt har i
hovréatten gett in HD:s beslut (meddelat den 26 oktober 2018 i mal nr O 3518-
18), av vilket det framgdr att domstolen inte meddelat prévningstillstand i fraga
om M.E:s éverklagande av Attunda tingsratts dom i mal nr T 2710-16.

SKALEN FOR BESLUTET
Frdgan om M.E. ska vara forsatt i konkurs
Som tingsratten funnit har E-Schakt med stdd av Attunda tingsratts dom den 9

april 2018 i mal nr T 2710-16 varit behorigt att begéara M.E. i konkurs. Eftersom
domen vunnit laga kraft genom HD:s beslut den 26 oktober 2018, ska



konkursfordringen utan vidare godtas vid insolvenspréovningen (Palmér och
Savin, Konkurslagen [1 juli 2018, Zeteo], kommentaren till 2 kap. 6 §).
Darmed ar presumtionsregeln i 2 kap. 8 § konkurslagen tillamplig, vilket
medfor att konkursbeslutet ska upphdvas endast om M.E. kan visa att han ar
solvent. Hovratten har darvid beaktat att det av Kronofogdemyndighetens
utredningsrapport framgar att Kronofogdemyndigheten - efter avslutad
utredning den 21 augusti 2018 - kommit fram till att M.E. saknar kdnda
utmatningsbara tillgangar fér tackande av skulden. Att utredningen har
genomfdrts med anledning av tva fordringar, vars sammanlagda belopp klart
Overstiger aktuell fordran, medfér ingen annan bedémning (jfr NJA 2002 s.
463).

Hovratten gor ingen annan bedémning an tingsratten betraffande det totala
beloppet av M.E:s skuld till E-Schakt, vilka fordringar som ska beaktas vid
insolvensprdévningen eller vardet av M.E:s vid tidpunkten for tingsrattens
prévning kénda och sékerstéllda tillgdngar. Nar det sarskilt géller vérdet pa
M.E:s aktier i E-Schakt kan det férhallandet att konkursfordringen numera &r
faststalld genom lagakraftdagande dom inte anses innebara att M.E. genom sitt
aktieinnehav i bolaget tillférts en tillgdng som svarar mot en del av hans egen
skuld till bolaget - vérdet pd aktierna ékar ju endast i den man M.E. har nagon
betalningsférmaga. Konkursfordringen har férfallit till betalning och M.E. har
inte erlagt ndgon betalning. Fragan blir ddrmed om M.E. - med hansyn till de
nya tillgadngar han uppgivit férst i hovratten - har visat att hans oférmaga att
betala endast &r tillfallig och att han darmed inte &r pd obestand. Harvid blir
ldgenheterna i Spanien av avgérande betydelse fér bedémningen om M.E. &r pd
obestand eller inte.

Vid prévning av en galdenérs insolvens ska utldndska tillgdngar beaktas (RH
1989:44). Utifran uppgifterna som har lamnats av M.E. och konkursférvaltaren
samt vad som framgar av aktuell konkursbouppteckning anser hovratten att
det saknas anledning att ifrdgasétta existensen av ldgenheterna samt M.E:s
dgandeandelar och vardet pa lagenheterna. Aven om M.E. har dessa tillgdngar i
utlandet framgar det dock inte av utredningen i malet att det &r fraga om
tillgdngar som kan realiseras inom en &verblickbar framtid och att tillgdngarna
darigenom &r disponibla for betalning av hans skuld pa ett sadant satt att hans
betalningsoférmaga endast &r tillféllig. Med hansyn till att M.E. inte har visat att
han &r solvent ska han enligt 2 kap. 8 § konkurslagen anses vara pa obestand.
Hovratten avslar darfér M.E:s éverklagande.

BESLUT

Hovrétten avsldr M.E:s dverklagande.

Hogsta domstolen

M.E. dverklagade och yrkade att HD skulle upphava konkursbeslutet.
E-Schakt Entreprenad AB motsatte sig yrkandet.

Malet avgjordes efter féredragning.

Féredraganden, justitiesekreteraren Elisabeth Stahl, foreslog i betdnkande att
HD skulle meddela féljande beslut.

SKAL
Punkterna 1-8 motsvarar i huvudsak punkterna 1-11 i HD:s beslut.

Vardering av galdenarens aktier vid prévning av en konkursansdkan
Konkurslagen

9. En géldenar som &r pa obestand ska efter egen eller en borgenars ansdkan
forsattas i konkurs, om inte annat ar féreskrivet. Med obestdnd (insolvens)



avses att galdenaren inte kan ratteligen betala sina skulder och att denna
oférmaga inte &r endast tillfallig. (Se 1 kap. 2 § konkurslagen.)

10. I 2 kap. 7-9 §§ konkurslagen finns vissa bevisregler som underlattar fér
konkurssékanden att fullgéra sin bevisskyldighet. Konkurslagen innehaller
daremot inga bestémmelser om hur gdldendrens egendom ska vadrderas i
samband med insolvensbedémningen. Inte heller synes fragan ha berdrts i
forarbetena till lagen.

11. I rattsfallet NJA 2013 s. 822 har HD uttalat att insolvensbedémningen ar
fram3tblickande och innefattar en prognosbedémning. Vid bedémningen far
prévas om det med tillrdcklig grad av sdkerhet kan sagas att galdenarens
ekonomi inom en godtagbar tid kan férvantas ha sa forbattrats att han eller
hon kommer att kunna betala sina skulder i takt med att de forfaller till
betalning.

12. I den juridiska litteraturen har frdgan om hur géldenérens tillgdngar ska
vérderas vid insolvensbedémningen endast berérts sparsamt. I nagot fall har
anforts att galdenarens egendom ska tas upp till det berdknade saluvardet vid
den tidpunkt da forsaljning bedéms nédvandig for att forndja fordringsdgarna
(se Lars Welamson, Konkursratt, 1961, s. 66).

Vardering av aktier i samband med inlésen av minoritetsaktier

13. Inlésen av minoritetsaktier regleras i 22 kap. aktiebolagslagen (2005:551).
Enligt 2 § ska I6senbeloppet som huvudregel bestdmmas sa att det motsvarar
det pris for aktien som kan paréknas vid en férsaljning under normala
férhallanden. Fér en aktie som ar féremal for handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet ska I6senbeloppet motsvara det noterade véardet, om inte
sarskilda skal motiverar nagot annat. (Se 2 § andra stycket och jfr fjarde
stycket.)

14. N&r en aktie inte ar féoremal for handel pd en reglerad marknad eller
motsvarande far l6senbeloppet bestdmmas pa grundval av aktiens verkliga eller
beréknade férséljningspris. Om aktien har varit féremal fér annan handel torde
det pris som betalats vid sddana affarer kunna ligga till grund fér
I6senbeloppets bestammande, under forutsattning att priset kan anses vara
representativt for aktiens verkliga varde. Ifall nfigon handel inte férekommer
far varderingen i stallet ta sin utgangspunkt i vedertagna principer for
berékning av vardet av en andel i ett bolag. En sadan vérdering torde normalt
fa grundas p& bolagets resultat eller stillning, men &ven en jamférelse med
aktier av liknande slag kan komma till anvandning. (Se prop. 2004/05:85 s.
811 f.)

15. Refererad praxis som ror vardering av aktier enligt 22 kap. 2 § andra
stycket aktiebolagslagen saknas. Den juridiska litteraturen ger inte stod for att
en viss metod for vardering av en andel i ett bolag generellt bor ges foretrade
nar l16senbeloppet ska bestammas for en aktie som inte &r fédremal for handel.
(Se t.ex. Sten Andersson m.fl., Aktiebolagslagen. En kommentar. Del II, suppl.
13, april 2018, s. 22:8, Rolf Dotevall, Aktiebolagsratt. Férdjupning och
komparativ belysning, 2015, s. 474 samt Erik Nerep m.fl., Aktiebolagslagen, 27
oktober 2017, Lexino, kommentaren till 22 kap. 2 §.)

Véardering av aktier vid familjerattsliga fang

16. Aktenskapsbalken innehaller inga regler om hur vérdering av tillgdngar ska
ske i bodelningssammanhang. I den juridiska litteraturen har anforts att
egendomen, om makarna inte ar dverens, normalt tas upp till egendomens
saluvérde. (Se Lars Tottie och Orjan Teleman, Aktenskapsbalken. En
kommentar, 3 uppl. 2018, s. 236. Jfr NJA 1986 s. 773.) Det har ocksd anforts
att aktier ska tas upp till sitt noterade varde, om ett sddant vérde finns, med
avdrag for latent skattebelastning. Vid vardering av aktier i mindre onoterade



bolag har anforts att det finns anledning att utgd fran en vardering av rérelsen,
varvid avkastnings- eller substansvdardesmetoderna traditionellt anvdnds. Det
gar inte att generellt sdga vad som ska véljas av substansvardet och
avkastningsvardet om de avviker fran varandra. (Se Orjan Teleman, Bodelning.
Under dktenskap och vid skilsmassa, 6 uppl. 2016, s. 132 ff.)

17. Inte heller &rvdabalken innehdller ndgra regler om vérdering av tillgdngar.
Vid arvskifte ar utgdngspunkten, om dédsbodeldgarna inte kan enas, att
tillgdngarna ska varderas till sitt verkliga varde, dvs. i princip marknadsvardet
vid tidpunkten for arvskiftet. Skiftesmannen kan dock ta hansyn till den
realisationsvinstskatt som en forsaljning av aktier kan medféra. (Se NJA 2015
s. 558.)

Vardering av aktier vid tillampning av den numera upphavda lagen (1941:416)
om arvsskatt och gavoskatt

18. Vid tidpunkten fér upphévandet av lagen om arvsskatt och gdvoskatt gallde
enligt 23 § B, sdvitt nu &r av intresse, att det vérde aktierna skulle tas upp till
vid beskattning skulle utga fran det noterade vérdet eller fran det pris som kan
paréknas vid en forsaljning under normala forhllanden. Nar noterat vérde
saknades utgick vanligen berdkningen av det pris som kunde paréknas fran
bolagets substansvarde (se John Bratt m.fl., Skatt pa arv och skatt pd gdva,
suppl. 33, juli 2004, s. 11:10 ff.). I &ldre praxis har priset berédknats utifran
substansvardet men ocksd pa andra sétt (se t.ex. NJA 1950 s. 460, NJA 1958 s.
683, NJA 1964 s. 75, NJA 1972 s. 393 och NJA 1978 s. 61).

Beddmning av prejudikatfrdgan

19. Vid prévning av en konkursansdkan ska ratten ta stallning till om
galdenadren ar ofdormdgen att betala sina skulder i den takt de férfaller och, om
sa ar fallet, ifall denna oférmaga &r annat &n endast tillfallig. Det ligger i sakens
natur att galdenérens tillgdngar vid insolvensbedémningen maste varderas till
det pris som kan paraknas vid en férsiljning i sddan tid att géldensren kan
betalaosina skulder i ratt tid, eller i vart fall endast tillfélligt ar férhindrad att
gora sa.

20. Vid tillampning av 22 kap. aktiebolagslagen, dktenskapsbalken,
drvdabalken samt den numera upphévda lagen om arvsskatt och gavoskatt,
utgdr en vardering av aktier som huvudregel fran paraknat férsaljningspris eller
marknadsvérdet. Vad som uttalats om aktievardering inom dessa rattsomraden
kan darfor vara till ledning vid vardering av galdendrens aktier i samband med
prévningen av en konkursansdkan.

21. Darvid maste beaktas att varderingen av géldenarens aktier vid en
insolvensbeddmning inte syftar till att asatta aktierna ett rimligt varde, utan till
att avgora vilket férsaljningspris som kan paréknas vid en faktisk forsalining vid
en viss tidpunkt. Vilket férsaljningspris som kan p%r'aknas under normala
forhallanden &r alltsa i detta sammanhang i regel utan betydelse. Det finns
ocksa anledning att vara sarskilt uppméarksam pd sddana omstandigheter som i
allménhet anses innebéra att det pris som kan parédknas fér aktierna avviker
fran vérdet av aktiernas andel i bolaget. Ifall aktierna &r en majoritets- eller
minoritetspost &r en sddan omstandighet.

Varderingen av M.E:s aktier

22. M.E:s aktiepost @r en minoritetspost. Av bolagsordningen fér E-Schakt
framgar att aktierna omfattas av en hembudsskyldighet, som bland annat
innebér att ett kop av aktierna kan hallas svdvande under i vart fall tvd
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manader. M.E:s aktier ar utmatta.



23. Aktierna i E-Schakt ar sdvitt framkommit inte foremal for handel pa en
reglerad marknad. Det har inte heller framkommit att de i dvrigt har varit
foremal for handel pa senare tid.

24. M.E. har till stod for aktiernas varde aberopat ett icke bindande bud pa
aktierna. Med hansyn till att budet inte &r bindande och att inget ar kant om
villkoren for dverlatelsen ger budet endast ett mycket svagt stod for vilket
forsaljningspris som kan paraknas.

25. E-Schakt har aberopat ett aktiedverldtelseavtal avseende aktier i ett annat
bolag. Av utredningen i drendet framgar inte att bolagen &r s lika att det finns
grund for jamforelser.

26. Tingsratten och hovrétten har vid bedémningen av aktiernas varde utgatt
frdn vad parterna varit ense om med avseende pa bolagets substansvérde.
N&gon annan utredning avseende substansvérdet utifran 2017 ars
drsredovisning an parternas samstdammiga uppgifter har inte lagts fram.

27. E-Schakt har i HD 3beropat ett varderingsutldtande fran varderingsmannen
H.W., daterat den 7 februari 2019. Enligt utldtandet har H.W. haft tillgang till E-
Schakts historiska arsredovisningar samt den preliminéra balansrapporten och
resultatrékningen for 8r 2018. H.W. har gjort en avkastningsvardering, en
substansvardering samt en férvarvskalkyl och har darefter berdknat ett
marknadsvarde for bolaget. Han har sedan vérderat aktierna utifrdn deras
andel i bolaget och har darvid beaktat bland annat att aktierna omfattas av en
hembudsskyldighet, att frdga &r om en minoritetspost samt att aktierna &r
utmatta.

28. H.W:s vérderingsutlz‘étande, som visserligen avser 49,1 procent av aktierna
medan M.E:s andel uppgar till 49,9 procent, framstar som den mest tillférlitliga
utredningen i drendet med avseende pa vilket férsaljningspris som kan
paraknas for aktierna. H.W. har bedémt att vardet av 49,1 procent av aktierna i
E-Schakt uppgar till sex miljoner kr, med en méjlig variation om plus eller
minus tio procent. Den 6vriga utredningen i malet ger inte anledning att
ifrdgasatta att det mest sannolika férsaljningspris som kan paraknas for
aktierna ar ca sex miljoner kr.

Insolvensbeddmningen i detta fall

29. E-Schakt har gjort gdllande att insolvenspresumtionen i 2 kap. 8 §
konkurslagen &r tillamplig. Svitt framkommit har det misslyckade
utmatningsforsdket avsett fordringar om totalt drygt 54 miljoner kr, daribland
NSA:s fordran om ca 45 miljoner kr. HD gor i likhet med hovratten
bedémningen att den fordran, som inte har slagits fast i en lagakraftvunnen
dom, inte bor beaktas vid insolvensbedémningen. Av utredningsrapporten
framgar att viss egendom hittats vid tillgdngsundersokningen. Vid dessa
forhallanden kan det misslyckade utmétningsforsoket inte anses ge en sa
tillforlitlig bild av M.E:s betalningsférmaga att insolvenspresumtionen i 2 kap. 8
§ konkurslagen kan anses tillamplig. (Jfr NJA 1989 s. 378 och NJA 2002 s. 463.
Jfr &ven Lars Heuman, Specialprocess. Utsékning och konkurs, 7 uppl. 2014, s.
203. Jfr dock Mikael Mellgvist, Konkurslagen, 4 december 2013, Lexino,
kommentaren till 2 kap. 8 §.)

30. M.E:s aktier ska, som tidigare konstaterats, vid prévningen av
konkursanstkan anses ha ett varde om ca sex miljoner kr. Underlag fér att
beddma skatteeffekterna for honom vid en férsaljning saknas. HD har inte
ndgon annan uppfattning &n hovratten i fraga om vilka fordringar och skulder
som ska beaktas vid insolvensbedémningen, och inte heller betraffande
forekomsten och vardet av den 6vriga egendom som hovratten har tagit
hdnsyn till vid sin prévning. Vad M.E. har uppgett om det belopp som ska ha
betalats in till konkursboet av hans tidigare hustru samt om férsaljningen av
lagenheterna i Spanien har i huvudsak bekréftats av konkursférvaltaren. Aven



de tillgdngarna boér darfér beaktas vid insolvensbedémningen. M.E:s uppgift om
ett 6vervarde i hans husvagn har daremot inte sd starkt stod av utredningen
att det finns anledning att ta hansyn till den omstandigheten vid bedémningen.
Detsamma géller E-Schakts pastdende att M.E:s betalningsformaga mer &n
tillfalligt undergravs av att utmatning skett for NSA:s fordran.

31. Vid en samlad bedémning ger utredningen stdd for att M.E. for narvarande
kan betala sina skulder i den takt de forfaller eller i vart fall endast tillfalligt ar
forhindrad att géra sa. Han kan alltsd inte anses vara pa obestand.
Konkursbeslutet ska darfor upphavas.

HD:S AVGORANDE

Med &ndring av hovrattens beslut upphaver HD konkursbeslutet.

HD (justitieraden Gudmund Toijer, Kerstin Calissendorff, referent, Ingemar
Persson, Lars Edlund och Stefan Johansson) meddelade den 13 mars 2019
foljande beslut.

SKAL
Bakgrund

1. M.E. é@r innehavare av 49,9 procent av aktierna i E-Schakt. Bolaget vackte
2016 talan mot M.E. om 7,5 miljoner kr i skadestdnd jamte ranta och
kostnader. Tingsratten bifdll talan i april 2018. Domen vann laga kraft i
oktober. Vid tiden for HD:s handlaggning av detta mal uppgdr E-Schakts
fordran pa M.E. till drygt 11 miljoner kr.

2. Utdver namnda numera avslutade tvist handléaggs i domstol dels en tvist
mellan NordSyd Anléggning Handelsbolag (NSA), som till halften ags av E-
Schakt, och M.E., dels en tvist mellan M.E. och E-Schakt. Tvisten mellan NSA
och M.E. rér en pastddd fordran avseende skadestand. Genom en deldom
meddelad i mars 2018 har M.E. forpliktats att till NSA betala drygt 27 miljoner
kr jamte rénta och kostnader. NSA:s sammanlagda krav enligt domen uppgar
nu till cirka 45 miljoner kr. Domen har 6verklagats av M.E. och hovratten ska,
enligt vad som &r upplyst i detta mal, halla huvudférhandling i april 2019.
Tvisten mellan M.E. och E-Schakt rér en pastadd fordran inklusive rdnta om
knappt 1 miljon kr. Muntlig férberedelse ska, enligt uppgift, hallas i tingsratten i
april 2019. E-Schakt har i det malet kvittningsvis aberopat vissa fordringar.

3. Efter ansd6kan av E-Schakt férsatte tingsratten M.E. i konkurs den 10 oktober
2018. Hovratten har avslagit hans 6verklagande. M.E. har i HD gjort gallande
att han inte &r pd obestdnd.

Utredningen i tingsratten m.m.

4. Till stéd fér konkursansékan aberopade E-Schakt en utredningsrapport fran
Kronofogdemyndigheten. Av den framgick att M.E. saknade kénda
utmatningsbara tillgangar for full tdckning av bolagets fordran. Harutéver
dberopade E-Schakt bl.a. att M.E. hade en skuld till NSA om drygt 44 miljoner
kr (se p. 2).

5. Vid utredningen av M.E:s tillgdngar hade Kronofogdemyndigheten, utéver
aktierna i E-Schakt, som utmatningsbar egendom funnit en bat samt antecknat
att det enligt registerundersdkningen skulle finnas ett fordon som inte
antraffats. Aktierna och baten utméttes for E-Schakts och NSA:s fordringar;



behallningen pa ett IPS-konto hade tidigare utmatts. Av utredningsrapporten
framgick vidare att M.E. saknade kand inkomst.

6. Tingsratten betraktade vid sin prévning E-Schakts fordran som styrkt.
Daremot togs inte hdnsyn till NSA:s tvistiga fordran pa M.E. Tingsratten fann
att det inte var osannolikt att M.E. skulle f& framgang med sin talan i hovrétten.

7. Tingsrdtten varderade aktierna i E-Schakt till drygt 8,4 miljoner kr.
Tingsratten tillampade en substansvardeberdkning baserad pa 2017 ars
arsredovisning. Ovriga sikerstéllda tillgdngar (bdten och IPS-kontot)
varderades till drygt 1 miljon kr. M.E:s tvistiga fordran pd E-Schakt beaktades
inte. Tingsratten fann att M.E:s tillgangar inte rackte till betalning av hela E-
Schakts fordran (differensen uppgick till knappt 1,2 miljoner kr) och att hans
betalningsoférmaga inte var endast tillfallig.

Utredningen i hovratten

8. Utredningen i hovratten var i huvudsak densamma som i tingsratten férutom
att det framkommit att M.E. var deldgare i tvd lagenheter i Spanien och att
hans andel av dverskottet vid en férsaljning av dem kunde antas uppga till
cirka 2,4 miljoner kr. Hovratten har ansett att utredningen inte visar att vardet
av lagenheterna ar disponibelt fér betalning av M.E:s skuld inom en
overblickbar framtid. Hovratten bedémde darfor att hans betalningsofosrmaga
inte var endast tillfallig.

Utredningen i HD

9. I HD har M.E. dberopat att hans tidigare hustru, till f6ljd av ett
dtervinningsansprak, numera har betalat knappt 2,4 miljoner kr till konkursboet
och att lagenheterna i Spanien kommer att ha salts i mitten av februari. Han
har vidare anfért att domstolarnas vardering av hans aktier i E-Schakt inte har
gjorts pa ett rattvisande satt, bl.a. d3 en betalning av hans skuld till bolaget
skulle paverka bolagets substansvérde. Vardet pd aktierna bér enligt honom
anses uppga till i vart fall 13,8 miljoner kr. Hans fordran pa E-Schakt om cirka
1 miljon kr och 6évervardet pd hans husvagn om 80 000 kr ska ocksd beaktas.

10. E-Schakt har anfért att NSA:s fordran mot M.E. ska beaktas vid
insolvensbedémningen och att utmatningen av vissa av hans tillgdngar har
skett dven for denna fordran. Vidare har E-Schakt med stod av ett
varderingsutldtande daterat den 7 februari 2019 aberopat att vardet av M.E:s
aktier i bolaget inte dverstiger 5,4 miljoner kr och att hansyn inte ska tas till de
utlandska tillgdngarna.

11. Konkursférvaltaren har i yttrande till HD i januari 2019 bekraftat att
forsaljning av lagenheterna i Spanien pagar. Det har tecknats
"reserveringskontrakt" och tilltréde till lagenheterna ar planerade att ske under
februari. Enligt forvaltaren finns det anledning att rédkna med att 230 000-240
000 euro kommer att tillféras konkursboet vid férsaljningen. Forvaltaren har
aven bekraftat att knappt 2,4 miljoner kr har betalats till konkursboet av M.E:s
tidigare hustru.

Férsattande i konkurs och upphdvande av konkurs

12. En forutsattning for att en galdenar ska kunna forsattas i konkurs ar att
denne &r pa obestdnd. Med obestand (insolvens) avses att géldenaren inte kan
ratteligen betala sina skulder och att denna oférmaga inte ar endast tillfallig (1
kap. 2 § konkurslagen). I 2 kap. 7-9 §§ finns vissa bevisregler, vilka anknyter
till omstandigheter som typiskt sett talar fér obestand.

13. Hovratten har tillampat presumtionsregeln i 2 kap. 8 § konkurslagen som
innebar att, om inte annat visas, géaldenéren ska anses vara pa obestand om



det vid verkstallighet enligt 4 kap. UB inom de senaste sex manaderna fére
konkursansdkningen har framgatt att galdenaren saknat tillgdngar till full
betalning av utmatningsfordringen (som kan vara en annan &n
konkursfordringen, se prop. 1975:6 s. 154). For att undgd konkurs maste
galdenaren da styrka sin solvens eller visa att presumtionsregeln i 2 kap. 8 §
inte ar tillamplig, jfr t.ex. NJA 2002 s. 463.

14. Om géldenaren har att styrka sin solvens, ska samtliga tillgadngar och
skulder beaktas och i allmanhet krévs att galdendren I&mnar en mer ingdende
redogorelse for sitt ekonomiska lage som innebar - om den &r riktig - att hans
betalningsoférmaga &r endast tillfallig. I regel f&r d@ en mer fullsténdig
prévning ske av fragan om géaldenéren &r pa obestand. (Jfr Mikael Mellqvist och
Lars Welamson, Konkurs och annan insolvensratt, 12 uppl. 2017, s. 58 ff.)

Insolvensbeddédmningen
N&got om prévningen

15. En insolvensbeddémning innefattar tvd moment, dels om géldenaren inte
ratteligen kan betala sina skulder, dels om oférmagan &r endast tillfallig. Det
forsta momentet i prévningen ar i allmanhet uppfyllt redan genom att
gdldenaren inte har erlagt betalning fér en klar och forfallen skuld som legat till
grund fér konkursansdkan.

16. Att en galdenar vid en viss tidpunkt inte kan infria sina skulder i ratt tid
medfor sdledes inte med nodvandighet att gdldenaren kan anses vara pa
obestand. Prévningen av det andra momentet utgdér en prognos éver om det
med tillracklig grad av sakerhet kan sagas att galdenarens ekonomi inom en
godtagbar tid kan férvantas ha s3 férbéattrats att han eller hon kommer att
kunna betala sina skulder i takt med att de forfaller till betalning. (Jfr NJA 2013
s. 822 p. 4 samt Mellqvist och Welamson, a.a., s. 42.) Domstolen ska alltsd
bedéma vad som kommer att hdnda om galdenaren inte forsatts i konkurs
eller, nar ett beslut om konkurs har éverklagats, vad som kommer att handa
om konkursen havs.

Vardet av galdenarens egendom

17. Utgangspunkten fér varderingen av galdendrens egendom bér vara det
beréknade férséljningsvérdet vid den tidpunkt d& férsiljning bedéms nédvandig
for att tillgodose borgenarerna (jfr Lars Welamson, Konkursratt, 1961, s. 66).

Egendom i utlandet

18. Om galdenaren har egendom i utlandet, ska vardet av den beaktas vid
insolvensprévningen under férutsattning att galdenaren kan visa att
egendomen har ett véarde som kommer att finnas disponibelt for betalning av
skulderna inom en nara dverblickbar framtid.

Vardering av aktier i onoterade bolag

19. Vid vérdering av en galdenars innehav av onoterade aktier kan, utdver
bolagets ekonomiska stdllning och framtidsutsikter, aven andra faktorer behdva
beaktas. Det ror sig narmast om férhdllanden som &r hanférliga till innehavet
som sadant och till den férutsebara férsaljningssituationen. Det gar darfor inte
utan vidare att ange en viss varderingsmetod (t.ex. avkastningsvardering eller
substansvdrdering) som generellt ska ges féretrade vid domstolens
insolvensprévning.

20. N&r det (som i detta fall) &r frga om en minoritetspost i ett onoterat
aktiebolag som har en majoritetsagare kan forsaljningspriset paverkas av att
dgarférhallandet i allmanhet innebér begransade méjligheter till inflytande éver



bolaget. Aven innehallet i forkdps- och hembudsférbehall i bolagsordningen kan
behdva beaktas (se 4 kap. 18 och 27 §§ aktiebolagslagen, 2005:551).

Betydelsen av forsaljningssituationen

21. Vid en exekutiv forsaljning har en presumtiv kdpare begransade mdjligheter
att f& information om egendomen. Vidare saknas mojlighet att fa garantier av
saljaren. Situationen kan da ocksd vara den att ndgra sérskilda dtgérder for
marknadsforing till identifierbara intressenter inte har kunnat vidtas. Sadana
faktorer kan sanka forsaljningspriset.

Beddmningen i detta fall

22. M.E. har inte invant mot konkursfordran, dess storlek eller pd annat sétt
mot utmatningsférsokets tillforlitlighet (jfr NJA 2002 s. 463). For att konkursen
ska kunna upphéavas har han da att visa att hans oférmaga att betala sina
skulder allt efter som de forfaller ar bara tillfallig.

23. M.E:s skuld om drygt 11 miljoner kr till E-Schakt ar sedan lange forfallen till
betalning och 16per med dréjsmalsrénta. E-Schakt har anfort att ocksa NSA:s
tvistiga fordran pa M.E. om cirka 45 miljoner kr ska beaktas. HD ansluter sig i
denna fraga till tingsréttens och hovrattens bedémning att hansyn inte ska tas
till den i detta led av insolvensprévningen. Nagra andra skulder framgar inte av
utredningen i malet.

24. Nar det galler M.E:s tillgdngar s3 har hans bat sdlts fér drygt 900 000 kr
och behallningen pa ett IPS-konto om cirka 100 000 kr sakerstéllts. Till detta
kommer de cirka 2,4 miljoner kr som har influtit fran hans tidigare hustru. Det
far vidare anses vara visat att motsvarande cirka 2,4 miljoner kr inom kort
tillférs boet fr&n M.E:s andel av férsaljningslikviden fér lagenheterna i Spanien.
Vérdet av den tvistiga fordran pa E-Schakt liksom ett eventuellt évervéarde pd
husvagnen ar daremot alltfér osdakert for att kunna beaktas.

25. Nar det galler vardet av M.E:s aktiepost i E-Schakt s& har bolaget 8beropat
ett varderingsintyg enligt vilket vardet &r 6 miljoner kr +/- 10 procent.
Vérderingsmannen, som har erfarenhet av féretagsvardering, har bl.a. utgdtt
frdn den preliminéra balans- och resultatrakningen for rakenskapsaret 2018
samt bolagets omsattnings- och resultatutveckling under de senaste &ren. Han
har sérskilt fast avseende vid att resultatet fran att ldnge ha varit positivt
darefter under &ren 2014-2017 var negativt pd grund av kunders bristande
fortroende, men att bolaget for ar 2018 3ter visar vinst. Varderingsintyget
anger bolagets beraknade substansvarde, uppskattat avkastningsvarde samt
ett varde berdknat med utgangspunkt fran en tankt forvarvskalkyl.
Varderingsmannen har vid en samlad bedémning kommit till ett marknadsvarde
for hela bolaget om cirka 15 miljoner kr. Efter beaktande av nackdelarna med
en minoritetspost i ett f§mansbo|ag, till att hembudsforbehall finns och till att
varderingen ska avspegla en exekutiv forsaljning har varderingsmannen
beddmt vardet av M.E:s aktieinnehav till cirka 40 procent av bolagets varde.

26. Hembudsférbehallet i E-Schakts bolagsordning féreskriver att en képare av
aktier i bolaget ska erbjuda dem till bolagets 6vriga aktieagare for kop till
samma pris som denne har erlagt. Den nackdel som en kdpare i en
obestandssituation kan ha av en pa sa satt konstruerad I6senrétt synes
begransad och bér inte anses pa nagot betydande sétt inverka pa det
uppskattade férsaljningsvardet. Varderingsutldtandet avspeglar i dvrigt de
faktorer som kan forutses inverka pa forsaljningsvérdet och synes ha grundats
pa relevant och aktuell information om bolaget. M.E. har anfért att bolagets
fordran pa honom ska beaktas vid varderingen. Det &r emellertid oklart om och
i sa fall nar likviden av en aktieforsaljning kan komma E-Schakt till godo.

27. Varderingsutldtandet kan med hansyn till det anférda accepteras som
underlag for en uppskattning av vardet av de utmatta aktierna vid en snar
forsaljning. Vardet pa aktieinnehavet far ddrmed anses uppga till 6 miljoner kr.



28. Sammantaget framstar det som att M.E:s tillgdngar med viss marginal
dverstiger den forfallna konkursfordringen. Emellertid &r frdgan inte bara om
vardet av hans tillgdngar tacker de forfallna skulderna, utan ocksd om det &r
mojligt att inom godtagbar tid disponera dem for att betala E-Schakts fordran.

29. Som framgatt (p. 5) utmattes M.E:s aktier, baten och IPS-kontot for saval
E-Schakts numera lagakraftvunna ansprak som NSA:s tvistiga fordran. Om viss
egendom har utmadtts for flera fordringar ar det fér exekutiv férsaljning
tillrackligt att en av exekutionstitlarna har fatt laga kraft. Eftersom férmansratt
intréder genom utmétningen oavsett om exekutionstiteln har fatt laga kraft ska
aven NSA:s fordran delta vid férdelningen av medlen som influtit efter
forsaljning av den utmatta egendomen. En annan sak ar att det som beléper pa
NSA:s fordran inte utan vidare kan betalas ut. (Se 13 kap. 7 och 14 §§ UB.) For
det fall att domen pd NSA:s utmatningsfordran slutligt upphévs kan det
beloppet i stillet komma att férdelas pa E-Schakts fordran. Frégan ar da om
M.E., i ljuset av detta, har visat att hans betalningsoférmaga ar endast tillfallig.

30. M%]_et om NSA:s fordran ar utsatt till flera dagars huvudférhandling i april
2019. Aven om M.E. befrias fran betalningsskyldigheten kan utmatningen
komma att bestd om NSA overklagar domen till HD (3 kap. 22 § forsta stycket
UB).

31. Av det foregdende kan slutsatsen dras att av forsaljningslikviden avseende
baten, beloppet pa IPS-kontot samt intakten fran en snar forséljning av
aktierna i E-Schakt, sammantaget cirka 7 miljoner kr, kommer inom vad som
far anses vara godtagbar tid endast cirka 20 procent (jfr p. 1 och 2) att kunna
disponeras for betalning av M.E:s skuld till E-Schakt. Tillsammans med dvriga
tillgangliga medel forsldr detta inte till betalning av E-Schakts fordran.

32. M.E:s betalningsoférm_g%ga ar inte endast tillfallig. Han har darmed inte
styrkt att han &r solvent. Overklagandet ska avslas.

HD:S AVGORANDE

HD avslar M.E:s dverklagande.

Sokord: Konkurs; Insolvens; Obestdnd; Utmétning; Vardering




