Utlatande

Angaende Borje Ramsbro/System 3R koncernen och Industrifonden

1. Allménna utgangspunkter

Bdrje Ramsbro har vént sig till mig med anledning av vad som anforts i
skriftvéxling mellan honom och Industrifonden avseende forvérvet av System 3R
koncernen 1993/1994. Den fraga som Borje Ramsbro vill ha belyst &r om
Industrifondens pastaende i brev av den 4 december 2006 undertecknat av
styrelsens ordférande, Sven-Ake Johansson, och verkstéallande direktdren, Claes de
Neergaard: att Smaforetagarfonden och de tva andra koparna gjort ett i alla

avseenden rattsligt giltigt och korrekt forvarv, ar valgrundat.

Industrifonden har som skattefinansierat och offentligrattsligt praglat organ med
krav pa hog etisk standard, att visa stérre dppenhet avseende de principiella och
rattsliga grunderna for sitt agerande &n renodlat privatrattsliga kommersiella
aktorer. Industrifonden har i linje harmed initierat en oberoende utredning av
advokaten Gothlin och jur.kand Daniel Heuman verksamma vid Sédermarks
Advokatbyra (Gothlins rattsutlatande). Detta utlatande har i Industrifondens
kommunikation med Ramsbro aberopats som ett auktoritativt stod for fondens
ovan refererade pastaende. En granskning av de faktiska och rattsliga grunderna
for Industrifondens slutsatser, i ljuset av analysen i Gothlins utlatande, framstar

mot denna bakgrund som i hég grad berattigad.



Jag har efter genomgang av drendet funnit att det finns allvarliga rattsliga
invandningar mot det satt pa vilket forvarvet genomférdes. De narmare

omsténdigheterna och grunderna fér denna slutsats finns redovisade i det foljande.

2. Relevanta omstandigheter

Sakomstandigheterna har redan berdrts tdamligen utforligt i den tidigare
skriftvéxlingen. For att kunna sétta in den rattsliga bedémningen i sitt
sammanhang skall dock det omedelbart relevanta handelseforloppet kortfattat
rekapituleras i punktform enligt foljande:

1)  Ramsbro &gde under den relevanta tidsperioden 1992-1993 100 % av
aktierna i moderbolaget System 3R Holding AB (Holding) som i sin tur
agde 91 % av aktierna i det operativa dotterbolaget System 3R
International (International). International hade ett antal dotterbolag runt
om i varlden (System 3R koncernen).

2)  Sparbanken Forsta och Nordbanken (Bankerna) var kreditgivare till
System 3R koncernen under denna tidsperiod.

3) Bankerna traffade i april 1992 med huvudéagaren i System 3R koncernen
Borje Ramsbro ett avtal om att denne skulle ta in nya delégare och nytt
kapital samt forstarkt management, som forutsattning for forlangda och
utvidgade krediter.

4) | borjan av september 1993 inledde Borje Ramsbro diskussioner med
affarsmannen Hakan Nordquist om forutsattningarna for att denne skulle
ga in som delagare i System 3R koncernen. Parterna enades om en
principuppgorelse enligt vilken de skulle ha en tredjedelsdgande vardera i

International tillsammans med ytterligare en part. Uppgorelsen innebar



5)

6)

7)

8)

vidare att de nya deldgarna skulle tillféra 10 miljoner SEK vardera.
Ramsbro foreslog harvid Foretagskapital AB som inbjods att ingd i
agargruppen. Bolaget foretratt av sin VD Hans Dirtoft, forklarade sitt
intresse av att bli delégare i koncernen enligt ovan angivna
forutsattningar.

Bankerna inledde under hosten 1993 forhandlingar med de av Ramsbro
introducerade tilltankta delagarna och investerarna Hakan Nordquist och
Foretagskapital AB (intressenterna) om hanteringen av krediterna i en
agande- och kapitalmaéssigt starkt System 3R koncern. Ramsbro och
Intressenterna hade - som ovan berdrts - en uppgorelse som i huvudsak
innebar att han sedan intressenterna tillfort nytt kapital skulle bibehalla en
tredjedel av aktierna i International via Holding. Det var harvid explicit
uttalat att intressenternas forhandlingar med bankerna om nedskrivningar
av krediterna skulle foras med denna utgangspunkt.

Bankerna forde under hosten 1993 ingaende forhandlingar med
intressenterna om férvérv av System 3R koncernen varvid Ramsbro pa ett
tidigt stadium utesléts fran fortsatt delagande och/eller annan ersattning
for sina aktier. Ramsbro blev dock inte informerad om forhandlingarnas
karaktar och inriktning.

Ramsbro fick forst i november 1993 vetskap om att han i férhandlingarna
utmandvrerats fran fortsatt deldgande. Han forsokte da finna alternativa
agarlosningar.

Intressenterna genomdrev infor en hotande konkurs ett avtal av den 3
december 1993 dar Ramsbro overléat 10 % av aktierna i Holding for en (1)
krona till dem och dér han befullméktigade intressenterna att utan

begrénsning rosta for sin rékning for samtliga av honom innehavda aktier.



9)

10)

11)

12)

Ramsbro undertecknade samma dag en option for Sparbanken att forvérva
de resterande Holding aktierna for en (1) krona.

Samma dag ingick Bankerna och intressenterna ett avtal dar
intressenterna i forhallande till Bankerna atog sig att forvarva forst 10 %
av aktierna i Holding och att tillse att de skulle fa fullmakt att kalla till
bolagsstimma och utan begransning foretrdda Ramsbro vid
bolagsstamman i Holding. Hakan Nordquist och Foretagskapital skulle
darefter under januari 1994 forvarva Ramsbros aterstaende aktiepost i
Holding.

Den 6 december 1993 forelades Ramsbro ett bolagsstammoprotokoll
avseende extra bolagsstdamma i Holding den 3 december 1993 for
underskrift som han med hansyn till den radande situationen skrev pa.
Enligt protokollet valdes en ny styrelse i vilken Nordquist,
Foretagskapitals VD, Hans Dirtoft och ytterligare en person, Hugo
Lindblad, ingick.

Den 27 december 1993 beslutades om forséljning av patent- och
immateriella réttigheter i Holding for cirka 17,3 miljoner SEK till
International. Kopeskillingen baserades pa en vardering av patenten som
foregick forsaljningen. Dock asattes inte varumarket nagot
marknadsvarde i forsaljningen trots att varumérket generellt sett har stor
kommersiell betydelse i verksamheter av hdr aktuellt slag. Den nya
bolagsledningen har dartill efter forvarvet i media beskrivit varumarket
som koncernens vardefullaste tillgang, vilket indikerar att det i vart fall
borde ha asatts ett varde som overstiger vardet pa patenten.

Kopeskilling pa 17,3 miljoner SEK aterfordes efter transaktionen som

koncernbidrag fran Holding till International.



13) Den 28 januari 1994 salde Holding bolagets kvarvarande aktier i
International (91%) for tre (3) SEK till Nordquist och Foretagskapital
samt till den av Foretagskapital forvaltade Smaféretagarfonden.

14) Utforsaljningen av Holdings tillgangar skedde utan Ramsbros vetskap
trots att han fortfarande var dgare till 90 % av bolaget.

15) Den 21 februari 1994 paropade Sparbanken optionen avseende Ramsbros
aktier i Holding. Darefter salde Sparbanken den 25 februari det tomda
Holdingbolaget till International for en (1) krona.

16) | enlighet med en tidigare uppgorelse mellan intressenterna och bankerna
blev bankerna konvertibeldel&gare i International till 30 % mot

avskrivningar av lan.

3. Utforsaljningen av Holdings tillgangar

3.1 Rattsliga utgangspunkter

| da géllande 1975 ars aktiebolagslag 8 kap 10 § finns regler om jav. Dar stadgas
att ledamot av styrelsen eller verkstallande direktoren ej far handlagga fraga
rérande avtal mellan honom och bolaget. Ej heller far han handlagga fraga om
avtal mellan bolaget och tredje man om han i fragan har ett véasentligt intresse som

kan vara stridande mot bolagets.

Begreppet "handldggning” innefattar savil det fallet da en person deltar i en
kollegial behandling av en fraga som det fallet da personen ensam bereder en fraga

i egenskap av styrelseledamot. Med avtal jamstélls rattegang eller annan talan.



Rattsfoljden av jav &r i princip ogiltighet. Detsamma anses galla om den javiga
personen avstatt fran att rosta men anda varit narvarande vid dverlaggningen.
Dock torde — enligt en i doktrinen framfoérd uppfattning — beslutet inte bli ogiltigt
om det hade blivit detsamma &ven om javsreglerna hade respekterats. Bevisbordan

for att beslutet blivit detsamma ligger pa den som gor detta gallande.

| bestammelsen i 1975 ars ABL 8 kap 9 § stadgas att styrelsen &r beslutsfor om
mer an halften av hela antalet styrelseledamoter eller det hogre antal som

foreskrivs i bolagsordningen &r narvarande.

Styrelseledamdterna intar en sysslomannastallning i forhallande till bolaget. Det
innebér att styrelsen &r skyldig att i allt sitt handlande lojalt framja bolagets
intressen; styrelsens lojalitetsplikt. Bestammelsen i kap 8 10 § i 1975 ars ABL
liksom den s k generalklausulen i 8 KAP 13 § &r uttryck for denna lojalitetsplikt.
Enligt det sistnamnda stadgandet far Styrelsen eller annan foretradare for bolaget
ej foretaga rattshandling eller annan atgard som ar dgnad att bereda otillborlig
fordel at aktieagare eller annan till nackdel for bolaget eller annan aktieagare.
Stallforetradare far enligt bestammelsen inte efterkomma foreskrift av
bolagsstamman om foreskriften inte ar gallande darfor att den star i strid med ABL

eller bolagsordningen.

Bestammelsen i 8 Kap 13 § innefattar tre grundlaggande moment: (i)
likhetsprincipen (ii) forbud mot atgarder som strider mot verksamhetsforemalet
eller verksamhetens syfte, och (iii) forbud mot atgarder genom vilka en aktiedgare
eller annan tillskansar sig otillborliga fordelar till nackdel for bolaget eller annan

aktieédgare.



Likhetsprincipen innebér att aktiedgarna skall vara principiellt likstéllda; ingen
aktiedgare far forsattas i battre eller samre stallning &n nagon annan.
Generalklausulen é&r tillamplig pa sadana transaktioner som tillfogar bolaget
ekonomisk skada och dven sadana dar det framstar som uppenbart att de kan

orsaka bolaget skada.

Enligt 12 kap 1 § andra stycket i 1975 ars ABL skall syftet med bolagets
verksamhet — om inget annat anges — vara att bereda vinst at aktiedgarna.

Har stallforetradare som foretagit rattshandling for bolaget dverskridit sina
befogenheter ar enligt 8 kap 14 § 1975 ars ABL rattshandlingen ej géllande mot
bolaget om den mot vilken rattshandlingen foretogs insag eller bort inse att

befogenheten Gverskreds.

Vid tillampningen av kapitalskyddsreglerna som uppstaller olika krav for
vinstutdelning (12 kap 1975 ars ABL) laborerar man inte endast med begreppet
oppen vinstutdelning utan ocksa med begreppet fortackta utdelningar. Fortackta
utdelningar har till det yttre formen av normala afférstransaktioner men innefattar
de facto en vederlagsfri vardedverforing fran bolaget till aktieagaren. Formen for
sadana vederlagsfria vardedverforingar kan sjalvfallet variera starkt fran fall till
fall. Klassiska exempel pa fortackt utdelning ar forvarv eller forsaljning av
tillgangar till 6ver- eller underpris, utférande av tjanster till 6ver- eller underpris,
oskaligt hog 16n, teckning av aktier till formanlig kurs etc. Avgorande for om
transaktionen mellan aktiedgaren och bolaget skall anses innefatta en fortackt
utdelning &r saledes om den vid en helhetshedémning kan anses vara affarsméssigt

motiverad eller ej. Har utbetalning skett till aktiedgare pa ett lagstridigt satt skall



den som mottagit den aterbara denna om han hade skalig anledning att anta att det

var fraga om en olaglig utdelning.

3.2 Tillampning av javsreglerna

| protokoll fran styrelsesammantrade den 28 januari 1994 i Holding antecknades
som narvarande ordféranden Hugo Lindblad, Hans Dirtoft och Hakan Nordquist
(VD). Enligt 81 i protokollet beslutade styrelsen att forsalja samtliga av bolaget
agda aktier i dotterbolaget International (91%) enligt foljande:

Foretagskapital AB 25.000 st
Smaforetagarfonden 30.000 st

Hakan Nordquist med familj genom helagt bolag 35.000 st

for en kopeskilling om 1 kr per delpost aktier och kopare.

Smaforetagarfonden &gdes av Stiftelsen Industrifonden och forvaltades av

Foretagskapital.

Det uppdrogs at VD att verkstélla forséljningen. For de aktier vilka forvarvas av
VD eller denne narstaende foretag tecknar enligt protokollet Gvriga

styrelseledamoter kdpeavtalet.



Hakan Nordquists och Hans Dirtofts deltagande i styrelsens beslut den 28 januari
1994 att sélja Holdings aktier i International traffas av javsreglernai 8 kap 10 8 i
1975 ars ABL.

Hakan Nordquist har genom att vara med och fatta det aktuella beslutet handlagt
avtal mellan bolaget och sig och/eller mellan bolaget och tredje man dar han i
fragan har ett vasentligt intresse som kan strida mot bolagets, da aktier salts till ett
av familjen Nordquist helagt bolag. Hakan Nordquist torde dartill ha varit den som
berett drendet infor styrelsens beslut, vilket ocksa utgor handlaggning i strid med

javsreglerna.

Hans Dirtoft var VD i Foretagskapital som forvaltade Smaforetagarfondens
tillgangar. Han har saledes genom att vara med i styrelsen i Holding och fatta det
aktuella beslutet dar aktier salts till Foretagskapital och Smaféretagarfonden,
handlagt avtal mellan bolaget och tredje man dar han i fragan haft ett vasentligt

intresse som kan vara stridande mot bolagets.

Beslutet genom vilket 91 % av aktierna i International saldes har saledes

tillkommit i strid med javsreglerna i 1975 ars ABL.

Rattsfoljden av jav ar ogiltighet. Enligt den ovan refererad uppfattningen kan
beslutet anda anses giltigt om det kan styrkas att beslutet blivit detsamma om
javsreglerna hade respekterats. | forevarande fall foljer dock redan av
bestammelsen i ABL 8 kap 9 § att styrelsen inte var beslutsfor och beslutet alltsa

inte giltigt nér de javiga styrelseledamdoterna réknas bort.



3.3 Styrelsens lojalitetsplikt och generalklausulens tillamplighet

Forséljningen av Holdings 91 % av aktierna i det operativa bolaget International
med dess dotterbolag fér en kdpeskilling om 3 SEK strider mot grundldggande
moment i bestammelsen i 8 kap 13§ 1975 ars ABL. Transaktionen strider mot
likhetsprincipen da den uppenbart gynnar aktieagarna Nordquist och
Foretagskapital och &r dartill en atgard dar dessa aktiedgare tillskansar sig en
otillbérlig fordel p& bolagets och annan aktieagares bekostnad. Atgérden strider

dartill mot verksamhetens syfte som &r att bereda vinst at samtliga aktieégare.

Det & sammanfattningsvis en transaktion som tillfogar bolaget ekonomisk skada
till forman for styrelseledamoterna, vilket innebar ett tydligt brott mot
lojalitetsplikten och grundsatserna i generalklausulen. Styrelseledamdoterna har
darmed overskridit sina befogenheter, vilket de mot vilka rattshandlingen foretogs

(vilket ju var samma aktorer) vél insag. Rattshandlingen ar darmed inte giltig.

Industrifondens standpunkt synes vara att aktierna helt saknade vérde fére en
finansiell rekonstruktion genom nedskrivning av lan och tillforsel av nytt kapital.
Det skulle saledes inte kunna finnas nagot rationellt intresse att forvarva den
aktuella aktieposten for mer &n en rent symbolisk kopeskilling. Det ar felaktigt.
Ramsbro har genom omfattande dokumentation visat att det fanns flera alternativa
investerare med seridst intresse att ga in som agare/delagare mot ett substantiellt
vederlag och utan krav pa omfattande kreditavskrivningar. Nagot som skall ses i
ljuset av att endast patent och varumarke vid en adekvat vérdering torde ha haft ett
varde Overstigande 40 miljoner SEK (se s 4 punkt 11 ovan) och att en av Ramsbro
initierad vérdering indikerar ett korrekt pris vid den aktuella tidpunkten for System
3R koncernen i intervallet 150-200 miljoner SEK.
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Det &r dartill den styrelse som séljer ut 91 % av moderbolagets aktier i en
internationell koncern fér en symbolisk summa, som har en tung bevisborda att
visa att den inte skadat huvudmannens intresse. Bevis- och forklaringsbdrdan
accentueras av latt insedda skal ytterligare i situationer dar bolagets huvudsakliga
tillgangar overlatits for symboliska summor till styrelseledamoter eller narstaende

intressen.

3.4 Fortackt olovlig vinstutdelning

Holdings forsaljning av aktierna i International for ett symboliskt belopp till
minoritets aktiedgarna i Holding utgor ett tydligt fall av fortdckt utdelning genom
underprissattning. Transaktionen varigenom bolagets huvudsakliga tillgangar
overlats for 3 SEK, kan inte betecknas som affarsmassigt motiverad fran bolagets
synpunkt. Det ar en vederlagsfri vardeoverféring som star i strid med
kapitalskyddsreglerna i ABL. Aktiedgarna Nordquist FOretagskapital som ju sjélva
genomforde den fortackta utdelningen, hade sadan skalig anledning att anta att den

var olovlig som konstituerar skyldighet att aterbara utdelningen.

3.5 Forséljiningen av de immateriella réattigheterna

Denna transaktion maste bedomas sammantaget med den efterfoljande
forsaljningen av aktierna i International. I och med att 91 % av aktierna i
dotterbolaget dverlats vederlagsfritt till av styrelseledamdterna kontrollerade bolag
efter det att kopeskillingen om 17,3 miljoner SEK aterforts som koncernbidrag till
dotterbolaget, har &ven de immateriella rattigheterna dverforts vederlagsfritt till

denna sfar. Aven styrelsebeslutet om denna transaktion far darmed anses strida
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mot saval javsreglerna och lojalitetsplikten som mot kapitalskyddsreglerna, med

ovan berérda rattsfoljder.

3.6 Gothlins rattsutlatande

| utlatandet berdrs ovan behandlade fragor mycket kortfattat. Det anfors att det &r
svart att se pa vilken grund Ramsbro kan ha nagot beréttigat intresse av
hanteringen av dessa fragor “eftersom besluten enbart pdaverkar bolagen och Bérje
Ramsbro vid tidpunkten for besluten i praktiken forlorat 4gandet till 3R
koncernen. Aven om det skulle visa sig att styrelsen i ndgon del kan ha éverskridit
sin kompetens kan detta inte leda till att avtalen den 3 december1993 anses
ogiltiga eller laggas till grund fér nagon rétt till skadestand for Borje Ramsbro”
(utlatandet s 8) .

Den primara fragan ar om Holdings styrelses beslut om éverlatelse av 91 % av
aktier i International till Smaforetagarfonden och de tva andra kdparna varit
juridiskt giltigt och korrekt. Gothlin tar inte explicit stallning till fragan. |
utlatandet fors dock ett resonemang om att &ven om behdrighetséverskridanden
ma ha férekommit sa har Borje Ramsbro i vart fall i praktiken redan forlorat
agandet till 3R koncernen. Beslutet paverkar darfor enligt detta synsatt

“enbart...bolagen”.

Bolagets intresse &r ett centralt begrepp vid faststallandet av styrelsens ansvar och
lojalitetsplikt, vilket generellt sett sammanfaller med samtliga aktie&gares intresse.
Ramsbro hade vid tillféllet ett civilrattsligt fullt giltigt innehav av 90 % av aktierna
i Holding. Tesen i rattsutlatandet synes vara att den reella &garmakten och

agarintresset frantagits den rattsligt och formellt giltiga &dgaren pa ett sa avgorande
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sétt att styrelsen inte varit forpliktigad att 6verhuvudtaget beakta dennes intresse

vid forfogandet over bolagets tillgangar.

Det torde inte finnas nagot stod for en generell undantagsregel enligt vilken
styrelsen utifran en beddmning av agarens reella kontroll kan avgéra om den ar
bunden av ABL.:s regler om jav, lojalitetsplikt och kapitalskydd. Accepterandet av
en sadan princip skulle leda till svaroverblickbara konsekvenser och en
underminering av dganderéttsskyddet i det aktiebolagsrattsliga ansvarssystemet.
Argumentationen i rattsutlatandet torde dartill vila pa forutsattningen att nagon
annan aktor redan fore den 27 december 1993 var reell majoritetségare i bolaget.
Det finns i detta sammanhang anledning att peka pa att det har gjorts en ingaende
skatterattslig bedomning av om nagon annan an Ramsbro var den reella agaren till

majoritetsposten i Holding vid det aktuella tillfallet.

| den skatterattsliga bedémningen av dganderattsdvergangen i System 3R
koncernen har Skattemyndigheten beslutat att inte medge férlustavdrag med
motiveringen att saval Sparbanken, som hade en option att forvarva Ramsbros
aktier i Holding, som konstellationen Nordquist, Foretagskapital och
Smaforetagarfonden (HNF) &gde eller pa jamforbart satt innehade 90 % av

aktierna i Holding. Beslutet dverklagades av International.

| skattedrendet anforde International att inget hindrade dgaren att kalla till ny
bolagsstamma och byta ut styrelsen och att han alltsa inte avhant sig den slutgiltiga
bestammanderatten i Holding. Situationen efter avtalet den 3 december 1993

innefattade enligt bolaget dartill flera tdnkbara l6sningar betraffande dgandet i
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System 3R koncernen, bl.a att Ramsbro behdll aktierna efter finansiering fran

annat hall.

Lansratten i Stockholms lan har i dom 1997-12-30 i mal nr s 1387-96 bifallit

Internationals Overklagande.

| domskalen angavs att Ramsbro vid utgangen av beskattningsaret alltjamnt var i
vart fall formellt indirekt agare till aktier i International med mer &n halften av
rostetalet. Den option som utstallts till banken att forvarva Holdings aktier
framstar enligt lansratten inte som annat &n en sékerhet for bankens lan och kan
inte anses innebara att aktierna varit bankens pa utgangsdagen. Att langivaren
kunde ta 6ver bolaget om inte Ramsbro lyckades ordna finansiering medfor enligt
lansratten inte att banken var att jamstalla med en &gare. Inte heller HNF kan
enligt lansrétten genom fullmakt att rosta for aktierna, anses ha blivit egentliga

agare till aktierna.

Kammarratten i Stockholm har i dom 2001-02-15 i malnr 1922-1998 anslutit sig

till lansréttens bedémning och avslagit Skattemyndighetens talan.

Da Ramsbro dven i skatterattsligt hanseende var att betrakta som majoritetsagare i
Holding kan inte rimligen ABL:s javsregler och lojalitetsplikten vara satta ur spel.
Asidosattandet av dessa regler har dartill skadat de konkreta bakomliggande

skyddsintressena.
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Det fanns — som ovan redovisats — alternativa investerare som bortmandvrerats
och som var intresserade av ett &gande/ deldgande i System 3R koncernen mot ett

substantiellt vederlag till Ramsbro.

4. Sammanfattning

Med hanvisning till det ovan anférda kan sammanfattningsvis konstateras,

att Smaforetagarfondens och de tva andra koparnas forvarv av aktierna i
International mojliggjorts genom ett styrelsebeslut som pa ett flagrant
satt strider mot ABL:s javsregler, mot styrelseledamoternas lojalitetsplikt
och mot férbudet mot olovlig utdelning och

att aven transaktionerna vid utforsaljningen av de immateriella rattigheterna
sammantaget med det efterféljande forvarvet av majoritetsposten i
International, strider mot ABL:s javsregler, lojalitetsplikten och reglerna

om kapitalskydd.

Forvarvet av System 3R koncernen har darmed- i motsats till vad Industrifonden

havdat - inte skett pa ett juridiskt giltigt och korrekt satt.

Stockholm den 3 april 2009

Percy Bratt
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