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1. INLEDNING*

Bedémningen om en juridisk person ir i ond tro dr mer komplice-
rad dn att géra samma bedémning betriffande fysiska personer. For
att bedéma om ett aktiebolag dr i ond tro har den s.k. organteorin
traditionellt varit férhirskande in i var tid.! Med organteorin menas
i korthet att kunskapen hos en ledamot i bolagets styrelse och den
verkstillande direktéren inom ramen for den l6pande férvaltningen
ar lika med aktiebolagets kunskap. Av tradition har ocksa kunska-
pen hos personer som representerar aktiebolaget genom fullmakt
och som sirskild firmatecknare tillriknats aktiebolaget inom ramen
tor fullmiktigens eller firmatecknarens behorighet.

Tanken att ett handlande av styrelsen dr det samma som handlan-
de av bolaget dr gammal i svensk ritt. I férarbetena till avtalslagen
uttalas t.ex. att ”[flullmaktsgivaren och fullmiktigen maste vara
tvd skilda personer, men de, som representera en juridisk person,
dro endast ett led i dennas organism, utan vilket rittshandlingar ej
skulle kunna foretagas av den samma”.?

Aktiebolagets organ betraktas enligt organteorin som en nédvin-
dig bestindsdel av sjilva den juridiska personen. Styrelsens eller en

enskild styrelseledamots rittshandlande betraktades ddrf6r som den

Denna artikel ér tidigare publicerad i Festskrift till Rolf Skog, Stockholm 2021, s. 417-424.
Savil forfattaren som forlaget har godkint denna publicering.

1 Se NJA 1911 s. 617 och NJA 1963 s. 184 samt Dotevall, R., Om god och ond tro, 2021, s. 119
ff. och Karlgren, H., Studier 6ver privatrittens juridiska personer, s. 51 ff. Teorin har sitt
ursprung i von Gierke, O., Die Genossenschaftstheorie und die deutsche Rechtssprechung,
1887.

2 SeNJAII 19155s. 187.
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juridiska personens egenhandlande.’ Motsvarande resonemang kan
toras vad giller den verkstillande direktoren.

En mer verklighetstérankrad syn har vuxit fram som i korthet
innebdr att ett bolags kunskap bygger pa kunskapen hos de fysiska
personer som dr verksamma dir och som pa ett eller annat sitt har
inflytande pa de rittshandlingar som bolaget foretar. For att fa en
mer realistisk regel for tillriknande bor man lyfta fram de faktiska
likheterna mellan organ och fullmaktsférhillandet.

En skillnad mellan styrelse i ett aktiebolag och en fullmiktig dr
grunden for behorigheten. Fullmaktsférhallandet dr grundat pa hu-
vudmannens viljeforklaring, medan styrelsens behérighet i ett bolag
skapas genom bestimmelser i aktiebolagslagen, bolagsordningen
och direktiv frin bolagsstimman savida de inte enligt 8 kap. 41 §
andra stycket aktiebolagslagen strider mot "denna lag”, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Organteorin innebir i sin renodlade form att det saknar betydelse
om organledamoten erhallit sin kunskap privat eller i sitt uppdrag
tor bolaget. Detta giller alldeles oavsett om t.ex. en styrelseledamot
har informerat de 6vriga organledaméterna eller ej.* Ledamoten i
friga behover inte ha deltagit t.ex. vid styrelsesammantride dir den
aktuella frigan behandlades. En mirklig foljd av organteorin blir d4
att ledamoten inte ens behover ha kint till att frigan skulle behand-
las pd sammantridet.’ En annan oacceptabel effekt av organteorin dr
att det saknar betydelse om organledamoten tagit nigon befattning
med frigan, t.ex. skaffat beslutsunderlag, for att den juridiska perso-
nen ska forsdttas i ond tro.

En annan konsekvens av organteorin dr att aktiebolaget dr i
ond tro dven sedan den ondtroende styrelseledamoten limnat sitt
uppdrag. I de fallen da ett aktiebolag endast har en person i styrel-

sen dr organteorin relevant vid beddmningen av om ett aktiebolag

3 Se Baumann, H., Die Kenntnis juristischer Personen des Privatrecht von rechtserheblicher
Umstinden, ZGR 1973 s. 297 £. och Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 ff.

4 Jfr BGH, WM 1955 s. 830, 832.

5 Se Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 ft. och Spindler, G., Wissenzurechnung in der GmbH,
der AG und im Konzern, ZHR 181 (2017) s. 311 ff.
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ir i ond tro. Ddremot ér teorin mindre limplig att tillimpa i de fall
bolaget har flera ledaméter i styrelsen.

Syftet med denna uppsats dr att nirmare belysa om och i vilken
utstrickning kunskapen hos medarbetare i bolaget som inte ér or-
ganledamoter eller har fullmakt kan tillriknas bolaget. Sdrskild
uppmirksamhet riktas mot artikel 17 i EU:s f6rordning om mark-
nadsmissbruk (MAR) som reglerar skyldigheten att offentliggora
insiderinformation. Frigan dr i detta ssmmanhang nir ett aktiebo-
lag ska anses ha kunskap om insiderinformation och dirigenom en

skyldighet att offentliggéra sadan information.

2. ETT MER VARDERANDE SYNSATT HAR
UTVECKLATS

Organteorin kan sigas ha spelat ut sin roll och ersatts av ett mer vir-
derande synsitt. En styrelseledamots insikter tillskrivs inte bolaget
under alla férhéillanden utan endast dd ledamoten pa néigot sitt varit
inblandad i en viss rattshandling som bolaget utfort. En enskild sty-
relseledamots insikter om bolagsforhéllanden tillriknas inte undan-
tagslost.

Javsregeln i 8 kap. 23 § aktiebolagslagen innebir att om styrel-
seledamot dr jivig i en friga har han eller hon ingen plikt att dela
med sig av sin kunskap till bolagets 6vriga styrelseledaméter. Ett
torhallande som inte utesluter tillriknande dé styrelseledamoten ir
medkontrahent till bolaget.

Ett sirskilt problem utgér den tystnadsplikt som organledamot
kan ha som anstilld i t.ex. bank eller annat féretag. Detta kan i
det enskilda fallet innebéra en komplicerad balansging for organ-
ledamoten, men kan praktiskt 16sas genom att styrelseledamoten i
fraga rostar emot ett beslut utan sirskild motivering. Ett aktiebolag
torsitts inte i ond tro betriffande vissa uppgifter som rér ledamoten
i fraiga om den aktuelle styrelseledamoten som ir i ond tro har tyst-

nadsplikt.

6 Se Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 f. och Nial. H., God tro hos aktiebolag, ond tro hos
styrelseledamot, SvJT 1933 s. 61 ff.
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Fragan om bolagets onda tro kan inte bara begrinsas till vilka
personers kunskap som ska ges betydelse, utan tidsaspekten miste
ocksa beaktas. Enligt organteorin lever kunskapen hos den organ-
ledamot vars uppdrag upphort kvar i bolaget och kan fi praktisk
betydelse trots att de 6vriga organledamoéterna dr i god tro.

Den styrelseledamot som avgitt saknar praktiska méjligheter att
paverka rittshandlingen. Endast om uppgifterna finns protokollera-
de eller dokumenterade pa nigot annat sitt kan man mojligen siga
att de senare kan fa betydelse. Kidnner t.ex. en avgiende styrelse-
ledamot till att ett bolag har for avsikt att forvirva egendom och
ledamoten kénner till eller bort kinna till att egendomen ér stulen
far denna kunskap betydelse under foérutsittning att ledamoten pa
nagot sitt haft mojlighet att forhindra att forvirvet genomfordes.
Annorlunda férhiller det sig om ledamoten i och f6r sig hade insik-
ter i de korrekta forhillandena, men saknade méjlighet att forutse
att bolaget skulle forvirva viss egendom dir denna kunskap var av
betydelse f6r bolaget.’

Ett tillriknande av en organledamots kunskap sker naturligtvis
nir denne rittshandlar f6r bolagets rikning. Detsamma giller vid
ett kollegialt beslut i t.ex. en bolagsstyrelse. Utvecklingen har gatt
ifrdn organteorins identifikationstanke att allt vetande hos styrel-
seledamot dr lika med den juridiska personens insikter till ett mer
virderande synsitt.

Som huvudregel bor gilla att ett aktiebolag dr i ond tro genom
att en av flera styrelseledaméter har fatt information om vissa for-
hallanden. Det krévs inte for att informationen ska fa betydelse f6r
bolaget att styrelseledamoten i fraga dr ensam behorig firmatecknare
for bolaget.®

Utgingspunkten ir att en styrelseledamots kunskap inte tillrak-
nas i de fall da denne inte medverkar i den aktuella rittshandlingen.
Denna grundregel kompliceras av att det dr fraga om ett kollegialt
organ. I ett sidant organ har ledaméterna en informationsplikt till

de 6vriga ledamoterna av styrelsen. Det kan konstateras att ju bety-

7 Se Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 ff.
8 SeNJA 2014 N 2.
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delsefullare en rittshandling dr for bolaget desto starkare dr plikten
tor ledamot att efterhora och informera de 6vriga om férhéllanden
av betydelse for rittshandlingen i fraga.

Kunskapen hos en ledamot som limnat styrelsen tillriknas om
den finns dokumenterad hos bolaget. I sidana fall féreligger en in-
formationsplikt for de kvarvarande styrelseledaméterna. I dessa fall
finns naturligtvis en plikt f6r styrelsen enligt vad som sigs om sty-
relseprotokoll och att skapa ett tillrickligt omfattande beslutsunder-
lag i 8 kap. 4 § aktiebolagslagen och att pi si sitt dokumentera for

bolaget viktig information.’

3. TILLRAKNANDE AV KUNSKAP HOS
MEDARBETARE I BOLAGET

3.1 Allmint

For att en verksamhet ska kunna drivas rationellt kriavs vanligen att
det sker en fordelning av de uppgifter som ska utforas. Det ligger
i sakens natur att minga aktiemarknadsbolag har en vittférgrenad
organisation. Det uppkommer di av naturliga skil en svérighet att
avgodra nir bolaget ska anses ha for verksamheten relevant kunskap.
Fragan dr vilka medarbetares kunskaper som kan tillrdknas aktie-
bolaget.??

Enligt 8 kap. 4 § aktiebolagslagen ansvarar styrelsen for bolagets
torvaltning och har omfattande mojligheter att delegera forvalt-
ningsuppgifter. Om delegationen gors pa korrekt sitt foljer ansvaret
med till den delegerade. Styrelsen fir efter delegationen ett tillsyns-
ansvar.!!

Tillsynen ska enligt vad som framgir av 8 kap. 5 § aktiebolags-
lagen genomforas genom att inritta ett rapporteringssystem. Mot-

svarande giller betriffande verkstillande direktérens tillsyn och

9 Jfr Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 . och Spindler i ZHR 2017 s. 311 ff.

10 Jfr Oldenbourg, H., Die Wissenszurechnung, 1934, s. 42 som talar om ’arbeitsteilige
Personlichkeitserweiterung”.

11 Se Dotevall, R., Bolagsledningens skadestandsansvar, 3 uppl., 2017, s. 114 ff.
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befattningshavare lingre ned i bolagshierarkin som intar en chefs-
stillning.'?

Att delegera uppgifter till anstillda och lita dem fi ansvara for
olika delar av verksamheten motiverar att deras kunskap ocksa till-
riknas den juridiska personen under vissa foérhillanden. En sidan
ordning bor di férenas med en plikt £6r den anstillde att rapportera
till overordnade befattningshavare i bolaget. Tillriknande i dessa fall
motiveras med att ett aktiebolag med en omfattande och komplex
organisation inte ska dra ndgra fordelar av detta i férhallande till
tredje man. I en sidan organisation kan antas att ett flertal med-
arbetare besitter kunskap som kan vara av betydelse i bolagets verk-
samhet.

Ett aktiebolag med ett stort antal medarbetare besitter sjilvfallet
mer kunskap dn vad en enskild person gor.® Ett aktiebolags onda
tro maste grundas i ett urval av medarbetarna i bolaget. En for-
utsittning for tillriknande dr att den person vars kunskap blir av
betydelse atminstone haft en reell méjlighet att ha inflytande i orga-
nisationen. Aven en tidsmissig aspekt maste liggas pa tillriknandet.
Om en medarbetare limnar aktiebolaget kan inte kunskapen hos
den fore detta medarbetaren leva kvar i bolaget sedan anstillningen
eller uppdraget upphort.

Ett krav dr att ett aktiebolag har en organisation som mojliggor
att information av betydelse for verksamheten blir tillginglig for
dem som har behov av den i sin befattning. Det maste med andra
ord inridttas ett indamaélsenligt rapporteringssystem i bolaget."

Ett tillriknande av kunskap kan alltsd inte goras urskillningslost
sd att alla medarbetares kunskaper tillskrivs bolaget, vilket skulle f4
orimliga konsekvenser. En regel om tillriknande bor heller inte vara
sd inskrinkt att den bara foljer en behorighet att foretrida bolaget.
Det blir ytterst styrelsen i det enskilda bolaget som har en plikt

att skapa en dndamalsenlig ordning for informationsspridningen i

12 Se Dotevall, Bolagsledningens skadestindsansvar, s. 114 ff.

13 Se Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 ff. och Grigoleit, H. CH., Zivilrechtlichen Grundlagen
der Wissenszurechnung, ZHR 181 (2017) s. 160 ff.

14 Jfr 8 kap. 5 § aktiebolagslagen.
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bolaget. Tillriknandet kan sdgas vara en organisationsrisk som ak-
tiebolaget far bira.

Regeln att huvudmannen tillriknas fullmiktigs kunskap kan ut-
vidgas till att omfatta sidana befattningshavare i bolaget som har
mojlighet att paverka rittshandlingen men som allts inte represen-
terar bolaget da avtalet ingds. Tillrdknandet blir da inriktat pa fak-
tiska forhallanden vilket t.ex. innebdr att om den anstillde fir en
annan uppgift i bolaget och da forlorar inflytande 6ver en viss typ av
rittshandling sa tillraknas inte lingre kunskapen.

Tillriknandet blir inte enbart friga om att avgora vad som ir
rittsligt relevant information och om en anstilld haft viss hand-
lingsfrihet att paverka en rittshandling av bolaget. Hinsyn miste
dven tas till interna begrinsningar i informationsgivningen som be-
fattningshavares tystnadsplikt och integritetsskydd i samband med
digital informationsgivning. Verksamheten bor, som jag berért, vara
organiserad sa att den anstilldes kunskaper ska kunna spridas i or-
ganisationen. Nagot tillriknande blir alltsd inte aktuellt dd medar-
betaren har tystnadsplikt. En viktig begrinsning i moéjligheten att
sprida information internt i ett aktiebolag dr reglerna om insider-
information och marknadsmissbruk.

For tillriknandet saknar det betydelse att den anstillde inte har
mojlighet att bilda sig en uppfattning om vilka mer lingtgiende
konsekvenser som en viss dtgird kan ha for verksamheten. Det bor
i allminhet finnas ett visst samband med bolagets relationer med
tredje man. Av den anledningen tillriknas inte kunskapen hos rad-
givare, foredragande eller andra befattningshavare som inte deltar i
beslut eller forhandling utan endast varit aktiv i férberedelserna.’®
Ett exempel kan vara en anstilld som fatt till uppgift att bereda en
friga som ska beslutas av ett 6verordnat organ i bolaget.®

Detta innebir att kunskapen hos en person som enbart har admi-
nistrativa uppgifter eller som fungerar som intern radgivare i bolaget

inom ett annat omrade dn det rittshandlingen ror inte tillriknas

15 Jfr NJA 1929 5. 9 och NJA 1939 s. 384.
16 Jfr tex. Grunewald, B., Wissenzurechnung bei juristischen Personen, Festschrift fiir Karl
Beusch, 1993 s. 301 ff.
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huvudmannen. Som exempel kan nimnas att kunskapen hos t.ex. en
anstilld redovisningsspecialists om att en av huvudmannen inképt
vara dr behiftad med fel knappast ska tillrdknas.

Den krets vars kunskaper tillriknas i en organisation bor inte av-
grinsas till vissa kategorier eller typer av befattningshavare. I stillet
bor insikten hos medarbetare som haft ett reellt inflytande pa rétts-
handlingen fa betydelse. Den bér med andra ord falla inom det an-
svarsomride som en anstilld tilldelats.

Sadan kunskap som den anstillde erhéllit utanfor sin anstillning
eller sitt uppdrag tillméts darfor formellt ingen betydelse. I annat
fall skulle nyttan fér huvudmannen av arbetstordelningen minska,
eftersom hans eller hennes méjlighet att nigorlunda behidrska den
risk som en vittférgrenad organisation innebér kanske helt upphér.”
Samtidigt méiste man vara medveten om svirigheten att avgora hur
och var en anstilld fatt sina insikter om nédgot sakférhallande.

Bolaget miste ha praktiska moéjligheter att reagera pa den infor-
mation som en medhjilpare besitter och sprida kunskapen inom
organisationen. Bolaget har da mojlighet att skydda sig f6r de nack-
delar som kan uppkomma. I de flesta fall bor det vara tillrickligt med
vertikala informationsvigar. I t.ex. bolag som har flera filialer eller
i en stor koncern kan det ocksi vara nédvindigt med informations-

vigar dven i horisontellt plan.'

3.2 Plikten att offentliggora information enligt artikel 171 MAR
Inom EU har under senare ar inforts regler som syftar till att skapa
fortroende f6r aktiemarknaden och att bl.a. pa sa sitt skapa forut-
sittningar for en effektiv kapitalmarknad. Den grundliggande reg-
leringen pa detta omrade dr EU:s férordning om marknadsmissbruk
(MAR).” En central bestimmelse i forordningen ér artikel 17 som

reglerar emittenters skyldighet att offentliggora insiderinformation.

17 Se Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 ff. och Grunewald i Festschrift fiir Karl Beusch, s. 301
ff.

18 Se Dotevall, Om god och ond tro, s. 119 ff.

19 Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk (marknadsmissbruksférordningen).
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Fragan dr nir ett aktiebolag ska anses vara i ond tro betriffande
sddan information.?

Definitionen av insiderinformation finns i artikel 7(1)(a) MAR
ddr det bl.a. anges att sidan information dr av specifik natur och inte
har offentliggjorts tidigare. Dessutom méste informationen vara av
den karaktiren att den skulle ha en "visentlig inverkan pa priset”.

Syftet med MAR ir att férhindra insiderhandel. Vidare giller att
regleringen har till indamal att 6ka marknadstransparensen och 6ka
torutsittningarna for likabehandling av marknadsaktérerna.

Artikel 17 MAR f6reskriver en omfattande plikt att offentliggora
information som dr av insiderkaraktir. I den vittférgrenade organi-
sation som typiskt foreligger i ett aktiemarknadsbolag kan insider-
information sjilvfallet uppkomma 6verallt i organisationen.

Disciplinndimnden vid Nasdaq Stockholm har i nigra avgéran-
den klarlagt vad som giller for informationsplikten enligt artikel
17 MAR. Enligt nimnden ir det inte nédvindigt att kalla till och
halla ett styrelseméte innan informationsgivning sker.?? Detta leder
till slutsatsen att det dr friga om atgéirder i den dagliga férvaltningen
och det ankommer pa verkstillande direktoren, som bér ansvaret for
informationsgivningen, i bolaget att organisera verksamheten pa ett
sadant sitt att insiderinformation offentliggors sa snabbt att skynd-
samhetskravet i MAR uppfylls.

En stringare bedémning av tidsramarna giller i de fall informa-
tionen inte dr av komplex natur.” Ytterst blir bedémningen beroen-
de av om bolaget offentliggjort insiderinformationen sa snart som
mojligt efter att bolaget givits skiligt ridrum att analysera informa-
tionen och administrera ett adekvat offentliggorande.

En fraga som da i hogsta grad dr relevant dr vilka befattnings-
havares kunskap om insiderinformation som ska tillriknas bolaget,
och som miste offentliggdras dven i de fall styrelsen och andra bo-

lagsorgan saknar kinnedom om informationen.

20 Se genomgaende for detta avsnitt Dotevall, Om god och ond tro, s. 141 ff.
21 Se preambeln till marknadsmissbruksférordningen.

22 Se Disciplinnimndens beslut 2018:07.

23 Se Disciplinndmndens beslut 2019:06.
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Det rader ingen tvekan om att bolaget maste ha méjlighet att
vidta nédvindiga atgirder for att offentliggdrandet ska ske pa ett
riktigt sitt ddr informationen som limnas ar tillforlitlig.**

Artikel 17 MAR ir en regel som om méjligt bor tolkas pé ett
enhetligt sitt inom EU. Négra grundsatser rérande tillriknandet
av kunskap och tillimpningen av artikel 17 MAR har dnnu inte
utvecklas av EU-domstolen.

Det kan konstateras att styrelsen enligt 8 kap. 4 § aktiebolagsla-
gen ytterst ansvarar for att organisationen av bolagets verksamhet
ir gjord pa ett indamailsenligt sitt. Med denna utgingspunkt bor
det falla pa styrelsen att mot bakgrund av kraven i artikel 17 MAR
uppstilla riktlinjer si att kapitalmarknadsreglerna f6ljs. Verkstillan-
de direktéren ansvarar for att den dagliga férvaltningen fungerar i
detta avseende och har dirfor plikt att implementera sirskilda hand-
lingsanvisningar for rutinerna fér informationsgivningen av insider-
information, plikt att f6ra sidan information vidare och ytterst till
verkstillande direktoren och att striva efter att gora informationen
begriplig f6r mottagaren och se till att dessa rutiner ocksi fungerar
i det praktiska arbetet i bolaget.

Det kan slas fast att endast di bolaget vidtagit alla nédvindiga &t-
garder for att sikerstilla en sa snabb och vederhiftig informations-
givning som mojligt dr kraven i artikel 17 MAR uppfyllda. Om in-
formationsgivningen kunnat goras dnnu snabbare om verksamheten
organiserats pd annat sitt ir kravet i artikel 17 MAR inte uppfyllt.”

For att insiderkunskapen ska tillriknas bolaget krivs inte att den
befattningshavare vars kunskap tillrdknas bolaget vet att kunskapen
ar att beteckna som insiderinformation eller har moéjlighet att préva
om s ir fallet.?

Den inrittade organisationen ska vara si eftektiv att kursrelevant

information si snabbt som mdjligt nir verkstillande direktoren eller

24 Se Hansen, J. L., Say when. When must an Issuer Disclose Inside Information? Nordic &
European Company Law LSN Research Paper Series no 16-03 (2016) s. 27 och Hansen, J. L.,
Issuers’ Duty to Disclose Inside Information. ERA Forum, Vol. 18 (2017) s. 30 f.

25 Se Hansen, (2017) s. 31.

2 Se Thrig, H.C., Wissenszurechnung im Kapitalmarktrecht — untersucht anhand der Pflicht zur
Ad-hoc-Publizitit gemifl Art. 17 MAR, ZHR 181 (2017) s. 381 ff.
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nagon som har fatt uppgiften delegerad till sig att snarast préva om
det kan vara friga om insiderinformation.

For att en informationsplikt ska utlésas enligt artikel 17 MAR
krivs att omstindigheterna varit sidana att det vid en ex-anse-prév-
ning dtminstone varit mojligt att urskilja att det kunde vara friga om
insiderinformation. Avgérande i detta fall dr inte den individuella
och subjektiva f6rméagan hos den som ér informerad utan i objektivt
hinseende vad en befattningshavare typiskt sett har mojlighet att
bed6ma.

Fragan dr om kunskapen hos en utomstiende tredje man i nagot
fall kan tillriknas bolaget. Denna situation kan uppkomma da tredje
man har kinnedom om omstindigheter med direkt relevans for
bolaget och dr av insiderkaraktir. Sidan kunskap kan naturligtvis
inte paverka bolagets agerande.

Paralleller nir det giller att avgéra om sidan kunskap som kan
betecknas som privat ska tillriknas kan goras med den lira som ut-
vecklats i amerikansk ritt och som vunnit insteg i svensk och annan
europeisk ritt och som betecknas corporate opportunity doctrine.*” Det
ar alltsa friga om information om sidana férhallanden som ligger i
linje med bolagets verksamhet och som en styrelseledamot har en
plikt att delge bolaget.

Det star klart att en regel om tillriknande dé det giller plikten att
informera enligt artikel 17 MAR inte kan utvecklas pa ett deduk-
tivt sdtt utan méste vara av virderande karaktir. Och en sidan regel
maste utvecklas mot bakgrund av att det i ett borsbolag typiskt dr
friga om omfattande och komplexa organisationer som utmirks av
olika nivéder i den hierarki som finns i bolaget. Tillriknandet blir di
en virderande operation mot bakgrund av de faktiska forhallandena
och kraven i artikel 17 MAR.

Har bolaget skapat en dndamalsenlig organisation f6r den interna
kommunikationen och instruerat sina anstillda att kurspéverkande

information ska limnas vidare innebir en forsummelse i detta av-

27 Se Dotevall, Bolagsledningens skadestindsansvar, s. 165 ff.
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seende av en anstilld som inlemmats i denna informationskedja att
informationen automatiskt tillriknas bolaget.

En medarbetare kan beroende pa anstillningsavtal, direktiv frin
overordnade samt delegation fa i uppdrag att ansvara for offentlig-
gorandet av insiderinformation enligt artikel 17 MAR. Kunskapen
hos dessa medarbetare av det nimnda slaget tillriknas bolaget. Det
giller dock inte privat vetande.

Frigan dr om kunskap som finns i ett dotterbolag tillriknas mo-
derbolaget. Det finns ingen koncernbestimmelse ndr det giller till-
limpningen av artikel 17 MAR. Andi kan hindelser i dotterbola-
get direkt paverka moderbolagets ekonomiska stillning. I dessa fall
maste naturligtvis hindelserna kungoras.

Ett krav bor dirfor uppstillas som innebir att ett aktiemarknads-
bolag miste inritta en organisation som gor det mojligt att f6lja
kapitalmarknadsrittsliga regler. Mot denna bakgrund ér det inte
mojligt att generellt ange hur snabbt ett offentliggérande av insider-

information bor goras utan detta méste avgoras i det enskilda fallet.?

4. AVSLUTNING

Vid bedémningen av om ett aktiebolag ska ha kunskap om ett for-
hallande som dr av betydelse f6r verksamheten har organteorin varit
dominerande. Teorin innebir att organledamots kunskap dr lika
med bolagets kunskap. Uppfattningen bygger pd att styrelsen ar
ett nodvindigt organ for att bolaget ska betraktas som en juridisk
person. Den kunskap styrelseledamot har anses leva kvar i bolaget
dven om ledamoten limnat sitt uppdrag. Organteorin har utveck-
lats pd senare ér till en uppfattning som dr mer virderande och mer
verklighetsnira.

Styrelseledamots kunskap tillriknas bolaget och likasa verkstil-
lande direktérens kunskap inom ramen f6r den l6pande forvaltning-
en. Kunskapen hos en fullmiktig med behorighet att foretrida ett
bolag tillriknas bolaget.

28 Se Pietrancosta (2017) s. 363.
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Nigot om ett aktiebolags onda tro

Under vissa forhillanden kan dven kunskaper hos medarbetare
som inte har behorighet att representera bolaget tillriknas under
vissa forhéllanden. Tillriknande bli aktuellt i de fall medarbetare
har en méjlighet att paverka en rittshandling utan att for den skull
ha behorighet att representera bolaget.

Enligt artikel 17 MAR foreligger en omfattande plikt att offent-
liggora insiderinformation. Sadan information kan naturligtvis upp-
komma 6verallt i organisationen. Det ir verkstillande direkt6ren
som bdr ansvaret for att informationen offentliggérs. Ytterst dr det
dock styrelsen som ansvarar for att organisationen dr sa utformad att
kursrelevant information si snabbt som mdjligt fors upp till verk-
stillande direkt6ren f6r beddmningen av om ett offentliggérande
ska ske. For att en informationsplikt ska uppkomma krivs att det i
efterhand kan konstateras att det varit friga om insiderinformation.

Har bolaget skapat en dndamalsenlig organisation f6r den interna
kommunikationen och instruerat sina anstillda att kurspéverkande
information ska limnas vidare innebir en férsummelse i detta av-
seende av en anstilld som inlemmats i denna informationskedja att
informationen automatiskt tillriknas bolaget.

En medarbetare kan beroende pa anstillningsavtal, direktiv frin
overordnade samt delegation fa i uppdrag att ansvara for offentlig-
gorandet av insiderinformation enligt artikel 17 MAR. Kunskapen
hos dessa medarbetare av det nimnda slaget tillriknas bolaget och

maste offentliggéras. Det giller emellertid inte privat vetande.
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