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Ar det ritt att gora due diligence?
Av Robert Sevenius

Foretagsbesiktning, due diligence pa engelska, har blivit en viktig produkt for revisions- och
advokatbyrder. Det dr ocksd en komplicerad process som Robert Sevenius har granskar utifrédn
koprattsliga aspekter: vad ar till exempel sédljarens risk och vad ar koparens?

Féretagsbesiktning (due diligence) har blivit en naturlig del av mer omfattande féretagsférvarv som en
informationskalla i transaktionsprocessen till skydd fér kdparen. Dessutom ar foretagsbesiktningen en allt
viktigare produkt fér revisions- och advokatbyraer, dar sarskilda specialistenheter bildats for detta.
Begreppet har dock komplicerade réttsliga konsekvenser. Ur koprattsligt perspektiv kan det ifrégaséttas
om det ar ratt att képaren initierar och genomfér en foretagsbesiktning eftersom kdparen inte kan
aberopa fel som denne hade kunnat upptacka vid en undersékning av malféretaget. De kdprattsliga
forutsattningarna och konsekvenserna i samband med fragestéliningen utreds i denna artikel.

Artikeln beskriver foretagsbesiktningen i samband med ett foretagsférvarv, som vanligen innebar en
overl3telse av aktier, andra transaktionssatt sdsom inkramsforvarv forandrar inte bilden namnvart.
Foretagsbesiktning férekommer dven vid andra typer av transaktioner, t.ex. nyemissioner, samriskforetag,
kreditgivning och strategiska samarbeten. Vidare antas har att kdpavtalet beskriver malféretaget pd ett
relativt ofullstéandigt satt, en situation som kan tyckas ovanlig men ger det utrymme for den dispositiva
kdprattsliga regleringen som beskrivs i artikeln.

Tillamplig ratt

Koplagens tillamplighet vid aktiebolagséverldtelser har debatterats relativt flitigt i doktrinen, sarskilt med
sikte pa felbedémningen i malféretaget. Ett alternativ till kdplagen som diskuterats &r analog tillampning
av skuldebrevslagen vilket skulle innebara utdkat képaransvar i jamférelse med képlagen. Det har gjorts
forsok att sarskilja olika typer av foretagsférvarv pa basis av procentuell andel aktier som dverlatits,
overldtelse av enstaka aktier via elektronisk handel, bestdmmande inflytande, kapitalandel m.m. och
darvid menats att olika lagar &r tillampliga p& olika aktietransaktioner. Ytterligare fr&gor kan uppstd nar
aktiebolaget endast har en fysisk tillgang, t.ex. en fastighet, om felbedémningsreglerna fér den specifika
tillgdngen tillampas, se bl.a. NJA 1945 s. 305. Enligt 1 § képlagen &r lagen direkt tillamplig p& "kop av 16s
egendom", vilket inkluderar aktier och rérelser. Rattspraxis p& omradet &r begransad och entydiga fall dar
képlagen tillampats vid felbedémning saknas. I NJA 1976 s. 341 (1905 ars kdplag) har dock Hégsta
Domstolen ansett kdplagens preskriptionsregler tillampliga pa aktiekdp vid ett férvary av samtliga aktier i
ett aktiebolag. I stort sett rader enighet om att képlagen &r tillamplig pa féretagsférvérv och viss praxis
talar for att sd ocksa ar fallet varfor det finns anledning att férutsatta att koplagen ar tillamplig pa alla
forvarv av aktier och rorelser.

Koplagen &r en dispositiv lag som tillampas i den m&n annat inte féljer av avtal mellan séljare och képare.
Det rader alltsd avtalsfrinet mellan parterna. Utdver avtal kan ocksa ett handelsbruk eller annan sedvénja
bli gallande framfor képlagens dispositiva regler. Vid féretagsférvarv och andra vasentliga transaktioner
anvands avtalsfriheten till relativt omfattande avtalsreglering av rattsférhallandet mellan parterna genom
skriftliga kontrakt, men det ar trots ansenliga villkor knappast mdéjligt att skapa ett avtal som &r helt
frigjort fran de dispositiva reglerna. Reglerna i képlagen har darfér atminstone en kompletterande
funktion.

For att med sédkerhet 3sidosatta bestammelser i képlagen krévs att detta gors uttryckligt sa att inte
missférstand uppstar i frdga om vad som avses. Det &r vanligt att parter i bolagséverldtelser avtalar att
det skriftliga avtalet fullstandigt och uttémmande skall reglera parternas inbérdes férhallande och att
parternas tidigare uppgifter och agerande tidigare i forhandlingarna inte skall utgéra avtalsinnehall, s.k.
integrationsklausuler (entire agreement clauses). En sadan klausul kan &nd3d uppfattas som oklar och
komma att utfyllas i efterhand.

Vid ett foretagsférvarv ar kdpare och séljare bundna till varandra i ett obligationsréttsligt férhallande.
Detta innebér att riskfordelningen mellan parterna &r fullstandig, dvs. att ndgondera parten alltid skall
bara risken. Koprattslig felbeddmning handlar om riskférdelningen som goérs mellan képare och séljare och
innebar en prévning av avvikelser mellan képarens férvantningar och képobjektets beskaffenhet. En del av
problematiken bakom féretagsbesiktningens betydelse i svensk ratt @r de grundlaggande principerna for
riskférdelningen i kdpratten.

Den svenska kdpratten innebér bl.a. en lojalitetsplikt mellan parterna pa sa sétt att de anses vara
samarbetsparter snarare &n motparter. Saljaren har dari ett relativt 13ngtgdende ansvar for balansen i
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avtalsrelationen, bl.a. bér denne enligt 18 och 19 §§ korrigera eller upplysa om omstandigheter som utgér
avvikelser. Detta skiljer i viss utstrackning den svenska képrittens utgangspunkter fran det anglosaxiska
rattsomradets dar principen om caveat emptor (kdéparen ma akta sig) &r vagledande for
avtalsférhallandet, enligt vilken risken for fel ligger hos képaren.

Den svenska kdplagen innehdller ett natverk av regler kring fel, upplysning och undersékning i framférallt
§§ 17-21. Har skall behandlas dels féretagsbesiktningens omfattning med ledning av ett képrattsligt
perspektiv, dels konsekvenserna av féretagsbesiktningen som undersdkning i enlighet med képlagens
regelverk. I férsta hand kan omfattningen av féretagsbesiktningen bestdmmas motsatsvis genom att se till
vad som ligger inom saljarens risk eftersom det inte torde finnas anledning att undersdka egenskaper dar
saljaren redan star risken.

17 § 3 st. koplagen

Om varan avviker fran vad som foreskrivs i forsta eller
andra stycket eller i ndgot annat avseende avviker fran vad
koparen med fog kunnat forutsdtta, ar varan att anse som
felaktig.

Vad ar sdljarens risk?

Enligt 17 § 1 st. skall malféretaget stamma 6verens med vad som féljer av avtalet. I de hdnseenden ingen
sadan avtalad grund fér malféretagets standard kan utrénas kan séljarens felansvar uppkomma genom
avvikelser i férhallande till s.k. befogade férvantningar avseende malféretaget som framgdr av den
centrala regeln i 17 § 3 st. Kdplagen exemplifierar detta generella stadgande i 17 § 2 st. med att varan
skall vara &gnad for de allmanna och séarskilda &ndamal som varan skall anvandas. I frdga om
foretagsforvarv dr denna exemplifiering av begrénsat materiellt varde, en sddan bedémning av
anvandningsdndamal kan méjligen hénféras till anvéandningen av de enskilda tillgdngar som i sin tur &gs
av bolaget.

Kdplagen lamnar darmed féga vagledning avseende kdparens befogade forvantningar vid bedémning av
fel i ett malféretag. Problemet &r om det éver huvud taget finns ndgra omstandigheter som kan utgéra
befogade férvantningar pa ett foretag som jamforelsenorm for felbedémningen, eftersom det &r fraga om
ett kdp betraffande ett bestamt kdpobjekt, ett s.k. specieskép. Tvivlet pa existensen av befogade
forvantningar pa foretag kopplas ibland till gdngse foretagsvarderingsmodeller och det orimliga i ett
objektivt varde for foretag.

Ett féretag och dess rorelse ar unika enheter, aven jamfért med andra féretag inom samma bransch eller
med samma affdrsmodell. Normer vad géller enskilda fysiska tillgdngars beskaffenhet som utgér del av
rorelse skiljer sig inte fran vanlig koprattslig felbeddmning, men blir svara att bestamma i férhallande till
immateriella tillgdngar, sdsom varumarken, foretagskultur och medarbetares kompetens.

Det har framférts att det snarare ar befogat med avvikelser avseende enskilda fysiska tillgdngar i en
omfattande verksamhet &n tvartom. Men ifrdga om en sarskilt vardefull enskild tillgdng torde avvikelse
frdn befogad fysisk standard kunna fa relevans som fel. P& samma sétt har felreglerna betréffande fast
egendom anvints vid férvarv aktiebolag vars enda tillgang ar en fastighet.

En uppfattning &r att avvikelsen skall séttas i forhallande till foretaget som helhet eller till dess vérde och
skall 6verstiga ett viss matt for att vara védsentligt och kunna beaktas som ett fel. Aven om detta i viss
man dverensstdimmer med pragmatiska villkor i képavtal, &r grunden for detta resonemang att
foretagsforvarvet inte langre betraktas som ett specieskdp, utan som ett kép av en omfattande
formdgenhetsmassa av ett visst slag.

Trots svarigheterna med att faststalla befogade forvéntningar pa féretag har ett antal férhallanden
diskuterats som grundldggande egenskaper, fran objektiv synpunkt ndrmast sjélvklara, vilka kan fa
karaktaren av befogade forvantningar vid féretagsforvarv. Foljaktligen har sadljaren ett strikt ansvar for
sadana egenskaper. Har foljer en kort redogérelse av sadana forment objektiva egenskaper som med
preferens behandlats i doktrin och i viss man i praxis.

God redovisningssed

Den finansiella informationen &r central i varje féretagsdverldtelse, vare sig den hamtas fran lagstadgad
extern redovisning, ledningsrapporter, foretagets bokféring, budgetar eller prognoser. Efterlevnad av god
redovisningssed och redovisningslagstiftningen har darfér angivits som en méjlig befogad férvéntning pa
malféretagets finansiella information. Har rader i princip konsensus i doktrinen och det stéds av ett
avgérande fran Stockholms Handelskammares Skiljedomsinstitut (publicerat i Arsskrift 1986). Saljarens
faktiska inflytande eller vetskap om redovisningsinformationens riktighet skulle darmed inte tillmatas
betydelse for saljarens felansvar i fraga om detta férhallande. Det har i dessa sammanhang ifragasatts om
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saljaren har ndgot ansvar for att den finansiella informationen ger en réattvisande och objektiv bild av
foretaget. Fragan bér numera stéllas i relation till 2 kap. 3 § arsredovisningslagen dar rattvisande bild
utgor ett lagstadgat krav.

Fran lagstadgade redovisningsdokument sdsom arsredovisningar och deldrsrapporter kan skiljas finansiell
information som kan framstéllas av bolagen for andra syften, exempelvis for ekonomisk styrning eller
information till avtalsparter eller borgenarer. Sadan intern information behéver inte ges samma krav pa
exakthet och objektivitet som extern information vilket torde leda till en annan bedémning av riskens
fordelning.

Vanligtvis har saljare och kdpare ett gemensamt intresse av att den externa redovisningsinformationen
som ligger till grund for dverlatelsen skall vara granskad av malféretagets revisorer. Detta utgdr dock inte
heller nagon sakerhet for att informationen &r objektivt riktig, eftersom revisorerna arbetar efter
principerna om god revisionssed utan att i detalj verifiera alla i resultat och balans ingdende poster.
Séljarens ansvar for redovisningsinformation torde saledes &ven gélla avvikelser som inte upptacks vid
revision samt de enskilda affirshandelserna som ingdr i bokféringen. Séljaren kan eventuellt std risken for
sadana extraordindra handelser som intraffar efter balansdag och som vésentligen férandrar bokslutet.

Den externa redovisningens principer och regler lamnar utrymme for olika satt att redovisa ett foretags
resultat och balans. God redovisningssed &r inte en enhetlig standard som enkelt 13ter sig faststallas
genom hanvisning till en bestamd regelsamling utan ett komplext normsystem av foranderlig karaktar dar
motsatta uppfattningar och redovisningssatt pa goda grunder tilldts samexistera. God redovisningssed
torde darmed i praktiken komma till korta som befogad férvantning i detta kdprattsliga hanseende varfér
utrymmet for saljarens ansvar for att redovisningen dverensstammer med god redovisningssed madjligen
and3 begrénsas.

Omséttningens foérdelning

I en sarskild fréga rérande resultatrékningen i NJA 1974 A 4 (1905 ars képlag) gjorde majoriteten av
Hoégsta Domstolen bedémningen att en kdpare som meddelats ett totalt omsattningsbelopp normalt kan
anta jamn férdelning av omsattningen, bortsett fran sasongsvariationer och liknande. Ifall fordelningen av
omsattningen visar en negativ trend aktiveras en upplysningsskyldighet for saljaren. En tolkning av
rattsfallet utvecklar detta till att dven gélla i situationer dar resultatrakningen paverkats av extraordinéra
omstandigheter eller att marginalerna vasentligt minskat under perioden.

Tillst8nd och réttigheter

En ndgot mer entydig egenskap hos malforetag &r att de skall besitta erforderliga tillstand,
myndighetsbeslut eller andra rattigheter for att bedriva den rorelse som faktiskt bedrivs. De avvikelser
som kan uppkomma i férhallande till denna jamférelsenorm kallas vanligen radighetsfel eftersom képarens
radighet 6ver kdpobjektet begransas sd att det inte kan utnyttjas som férvantats (i anslutning till
foretagsforvarv anvénds ibland dven termen tillstandsfel). Vid féretagsférvérv finns rattspraxis vad galler
tillstdnd for hotell-, restaurant-, detaljhandelsrérelse och liknande mindre verksamheter. NJA1961 s. 330
(1905 &rs koéplag) ger enligt doktrinen uttryck for principen att séljaren bar ett strikt ansvar for att den
pagaende verksamheten i malféretaget bedrivs med erforderliga tillstand. Det finns situationer nér
tillstdndsfel inte i samma utstréckning faller inom saljarens risksfar och det ar dar tillstadndet &r beroende
av personliga karaktaristika hos den som bedriver verksamheten.

Hemulsansvar

En ytterligare felkategori som uttryckligen regleras i 41 §, ar s.k. rattsliga fel for vilka sdljaren bar ett
strikt ansvar fér sadana avvikelser som medfor att tredje man kan géra dganderitt, pantrétt,
retentionsratt eller annan liknande sakratt gallande gentemot kdparen.

20 § 1 st. koplagen

Koéparen far inte sdsom fel dberopa vad han maste antas ha
kant till vid kopet.

20 § 2 st. koplagen

Har koparen fore kopet undersokt varan eller utan godtagbar
anledning underldtit att folja saljarens uppmaning att
undersoka den, far han inte sdsom fel &beropa vad han borde
ha markt vid undersokningen, om inte saljaren handlat i
strid mot tro och heder.

Vad ar koparens risk?
Képarens dvriga férvantningar, som inte har kommit till uttryck i képavtalet och inte heller kan sagas vara
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befogade, faller inom kdparens risksfar. Med hansyn till att det endast &r ett fatal omrdden, som omtalats
ovan, dér séljaren star risken kan kdparens ansvar sdgas vara relativt omfattande. Likval som vissa
omstandigheter har férts fram som befogade férvantningar vid bedémning av saljarens risksfar har ndgra
omstandigheter identifierats som regelmassigt ligger inom kdparens risksfar. Képaren har visserligen
férvantningar dven inom dessa omraden men de anses inte vara befogade i képlagens mening.

Fram&triktad finansiell information

I de flesta fall forvarvas foretag pa grund av dess framtida méjligheter. Till skillnad frén finansiell
information om malféretagets nuldge och historik kan de framatriktade finansiella uppgifterna inte med
tillfredsstallande sdkerhet undersdkas av en kdpare. En kdpare anses darfor inte ha mdéjlighet att grunda
ndgra befogade forvantningar pd ett malféretags framtida utveckling. Sarskilt budgetar och prognoser &r
relevanta i dessa sammanhang och sdgs vara oprecisa sammanstéllningar som baseras pa osékra
antaganden om framtida handelsebelopp. Resonemanget ansluter till principen att kdparen star risken for
sadant som paverkar malféretaget efter tilltrddet som markerar farans évergang. Budgetar och prognoser
utgdr handlingsprogram och i viss utstrackning kvalificerade bedémningar av framtiden som skall anses
behaftade med osdkerhet. Detta medfér att de i sig inte kan grunda nagra befogade férvantningar.

I relation till den stora praktiska betydelse budgetar och prognoser fran saljaren har i manga
foretagsforvarv medfér det sagda utrymme for konflikter mellan avtalsparterna och friktioner i
rattsforhallandet. En avvikelse i forhallande till historisk traffsakerhet i malféretagets budgetar och
prognoser kan utgdéra en mojlighet att bedéma fel i séljarens framatriktade information. En annan
omstandighet som kan ligga inom saljarens risksfar ar att budgetprocessen planerats och genomférs med
samma omsorg som tidigare &r. M&jligen kan séljaren fa vidkanna ansvar for extrapolering av trender i
marknaden baserade p3 flerariga historiska data som ligger till grund fér framatriktad finansiell
information.

Enligt 1986 ars skiljedom i Stockholms handelskammares Skiljedomsinstitut fordras for att ett saljaransvar
betréffande ifr@gavarande typ av uppgifter skall uppkomma "i princip antingen en uttrycklig garanti eller
liknande férsdkran eller att de sakuppgifter som redovisas i handlingarna inte ar korrekta eller att de
redovisas pa ett vilseledande sétt". Saljaren kan darmed 3laggas ett ansvar for fel i sakuppgifter
betraffande historiska omstandigheter som bildar utgangslaget fér budgeten eller prognosen.

Vérderingsantaganden

Idealt bygger ett féretagsforvarv pa en val genomarbetad vardering av malféretaget. Det finns manga
metoder fér vardering av féretag men ofta bygger anda képeskillingen pd nagon form av schablon.
Varderingsmetoderna och schabloniserad vérdering bygger pa ett antal antaganden, vissa grundade i
vetenskaplig empiri och andra i mer praktiska uppfattningar som bas, exempelvis marknadstrender etc.
Véarderingsantaganden tillerkdnns regelmassigt inte relevans som befogade férvantningar och avvikelser
harvidlag ligger sdledes generellt inom képarens risksfér.

Marknadsposition

Avvikelser i fraga om malféretagets position pa sin marknad, bl.a. i form av marknadsandelar och stallning
i férhallande till konkurrenterna, torde ocksa ligga inom kdparens risksfir. Ddrmed svarar en saljare inte
for felaktigheter betréffande sddana omsténdigheter utan sarskild garanti. Bakgrunden till detta synes
vara att tredje part ar involverad och saljaren har inte full kontroll och insyn dver omstandigheterna.

Synergieffekter

I manga foretagsforvarv ligger en stor del av képarens vardering av malféretaget i de synergieffekter som
denne tror skall uppkomma vid integrationen av képarens och malféretagets organisationer. Synergierna
ar inte bara beroende pd mélféretagets beskaffenhet utan i betydande utstrackning pa férutsattningarna i
kdparens egen organisation samt planlaggningen fér att implementera dessa egenskaper. Detta
sammantaget leder till att synergieffekter omtalas som omstandigheter som faller inom kdparens risksfar
och att avvikelser frdn dessa inte kan beropas som fel gentemot saljaren.

Vilken verkan har foretagsbesiktningen?

Som framgatt ovan ar det osékert att faststélla typiska omsténdigheter dér saljaren star den kopréttsliga
risken vid ett foretagsforvarv. Det &r likaledes svart att faststélla omsténdigheter vilka regelmaéssigt faller
inom koparens risksfar. Likval innebar det obligationsrattsliga rattsférhallandet att risken faller pd
antingen saljare eller kdpare. Séljarens och képarens insikt och agerande kan ocksa paverka
riskallokeringen. Sdljarens ansvar omfattar inte avvikelser som kdparen haft vetskap om, eftersom
képaren inte kan ha befogade férvantningar rérande omstandigheter som denne vet avviker, enligt 20 § 1
st. Kdparens vetskap begransar saledes saljarens ansvar enligt huvudregeln i 17 § och lagger grunden fér
en reallokering av risken baserad pd kdparens insikt. I 20 § 2 st. regleras uttryckligen ett satt for képaren
att vinna insikt; som fel far kdparen inte aberopa vad som framkommit vid en undersékning eller sddant
som denne borde ha mérkt vid undersdkningen. Detta stadgande har sdledes direkt relevans for
foretagsbesiktning.
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Saljaren kan astadkomma en s.k. undersdkningsplikt fér képaren genom en uppmaning att underséka
malféretaget. Det krévs ingen uttrycklig uppmaning utan det ar tillréckligt att séljaren férevisar
kopobjektet eller hdller detta tillgangligt fér granskning, vilket kan ske genom datarum och
foretagsledningens presentationer i samband med transaktionsprocessen. Dessutom kan en skyldighet att
undersdka kdépobjektet uppkomma genom handelsbruk eller annan sedvanja, vilket exemplifierats i
fastighetsratten. Det &r mojligt att krav kan stéllas pa att uppmaningen maste kommunicera att siljaren
avser att omférdela risken. Om kdparen underlater att félja en sddan uppmaning utan godtagbar
anledning 6vergdr saljarens felansvar for sddana omstandigheter som har upptéckts och dven sddana som
borde ha upptackts vid undersékningen till képaren. Darfor sags att képaren blir skyldig att underséka
omstandigheterna. Foljaktligen har en uppmaning och eventuell underlatelse att félja en sddan uppmaning
samma rattsverkan som vetskapen om en omstandighet. Uppmaningen kan alltsd anvandas av séljaren
for att omfordela riskerna mellan parterna p& samma satt som en friskrivning, dvs. en férskjutning av den
totala risken sd att kdparens risksfar omfattar mer an tidigare.

Omfattningen av den képrattsliga undersdkningsplikten paverkas dock av féljande faktorer:
omstandigheternas relativ latthet att underséka, sannolikheten fér att omstéandigheterna typiskt satt ar
behaftade med fel, kdparens sakkunskap, kostnader fér en undersokning samt i vad man séljaren agerat
pa ett satt som kan inskrdnka undersdkningsplikten. Omfattningen av den kdprattsliga
undersokningsplikten avgérs med hansyn till den grad av omsorg som kan kravas av en person i kdparens
stallning. Omfattningen paverkas darmed av den individuella kdparens sakkunskap och man utgar fran att
en icke sakkunnig képare bér anlita sakkunniga bitraden.

Sa&dana omsténdigheter som saljaren inte star risken fér enligt huvudregeln, dvs. icke avtalade och icke
befogade omstandigheter stdr kdparen risken fér oavsett om denne har vetskap om dem eller inte. En
noggrann kdpare som undersdker dessa omstandigheter dvertar inte ndgot av séljarens risk. Denne &r
darmed i ett battre lage efter undersdkningen, aven om den kdprattsliga ansvarsférdelningen inte
forandrats. Skiljelinjen kan dock i praktiken vara svar foér képaren att tillvarata, ett exempel baserat pd
omstandigheterna som beskrivits ovan ar situationen dar saljaren har ett ansvar for riktigheten i uppgifter
i en resultatrapport men inget ansvar fér innevarande rs budgets riktighet som presenteras i samma
dokument. For képaren medfor detta att de olika informationsbararna knappast kan isoleras vid
foretagsbesiktningen varvid kdéparen ofrivilligt underséker omstandigheter som torde utéka dennes ansvar.

Vad sdger kdopavtalet?

Aven om denna artikel inte syftar till att behandla kdpavtalet skall ndgot sédgas om regleringen av sjélva
foreteelsen féretagsbesiktning. Precis som Ovriga klausuler i avtalet ar klausuler om foretagsbesiktning
foremal for férhandling och sammanjéamkande skrivningar.

Saljaren star principiellt risken for kdparens befogade forvantningar enligt svensk ratt och kan darfor vilja
forsakra sig om att kdparen bereds tillfalle att underséka malféretaget, for att flytta éver risken till
kdparen. Saljaren har ett intresse av att kdparen bekraftar att foretagsbesiktning skett och kan darfér vilja
ha in en klausul om att képaren beretts tillfille till foretagsbesiktning. En sddan avtalstext kan se ut som
foljer:

Sdéljaren har berett képaren méjlighet att hos mélféretaget och hos séljaren ta del av all information
avseende méliféretaget och dess verksamhet varvid képaren utfért en ingdende féretagsbesiktning hos
mélféretaget.

Syftet med en sddan skrivning kan vara att friskriva séljaren frn ansvaret fér eventuella fel. Séljaren kan
dven inféra en sddan skrivning som uppmaning till kparen att utféra en undersékning. Formuleringen
visar att kbparens understkningsplikt som stadgas i 20 § 2 st. har aktiverats och detta intygas av kdparen
genom att denne undertecknar avtalet. Képaren torde normalt inte ha ndgot sjalvstandigt intresse av att
en klausul med sddan innebdérd inférs i kdpavtalet. Om skrivningen har tillkommit p& saljarens initiativ kan
det dock vara av vikt i bevishdnseende att beskriva hur féretagsbesiktningen faktiskt gatt till eftersom
godtagbar anledning till att begransa undersdkningen kan ha forelegat.

Képarens svar pa avtalstexten ovan kan darfér vara att precisera férutsattningarna for undersékningen
och specificera den information som tillgangliggjorts, att ange nar och i vilka former informationen
tillgangliggjorts samt aven i dvrigt visa de begransningar som gjort i féretagsundersékningen. Detta kan
se ut som foljer:

Sdéljaren har berett képaren méjlighet att ta del av den information om mélféretaget, som av séljaren
bedémts vara av védsentlig vikt féor genomférande av férvérvet, avseende méliféretaget och dess
verksamhet varvid képaren utfért en begrénsad féretagsbesiktning av éverlémnad skriftlig information,
enligt férteckningen i bilaga, som tillgdngliggjorts i ett datarum under tre arbetsdagar hos méliféretagets
revisor. Séljaren svarar fér att tillgangliggjord information férmedlar en réttvisande bild av de férh8llanden
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som p8verkar képet.

Med den senare skrivningen torde saljaren svara for de fel som inte borde upptackas vid en analys av den
information som finns med i listan. Har férsdker kdparen visa att undersékningen begransats genom
inverkan fran saljaren, exempelvis genom urval av presenterad information, inskrénkt tidsperiod och
begransad mojlighet att stélla kompletterande fragor till malféretagets medarbetare.

Sammanfattning

Doktrin och praxis har identifierat vissa omstandigheter vid foretagsférvarv dar kdéparen kan ha befogade
férvantningar pa malféretaget och séljaren saledes har ett strikt ansvar vilket inte torde paverkas av
képarens foretagna foretagsbesiktning. Foljaktligen halls dérren 6ppen for principen att befogade
férvantningar kan férekomma vid féretagsforvdrv dven om den i det enskilda fallet kan vara svar att
faststalla och detta inte med tydlighet avgjorts i rattspraxis. Vissa omstandigheter har identifierats som
koparen alltid star risken foér och saledes regelméassigt bor omfattas av en foretagsbesiktning utan
kopréattsliga konsekvenser. Eftersom det &r f& omsténdigheter dér en képare kan anses ha befogade
forvantningar om ett m5lf6retags beskaffenhet ligger lejonparten inom képarens risksfar. En undersdkning
av omsténdigheterna kring malféretag ligger saledes generellt i kdparens intresse. Konsekvensen av en
foretagsbesiktning for de omstandigheter dar befogade forvantningar kan komma ifrdga &r dock att risken
kan reallokeras fran saljaren till képaren.

A c B
God redovisningssed Budgetar och prognoser
Jamn omsattning Varderingsantaganden
Tillstand Marknadsposition
Hemul Synergieffekter

Med ett reduktionistiskt synsatt pd det som beskrivits kan en skiss dver riskférdelning och felbedémning
tecknas enligt bilden ovan. A visar de omsténdigheter som ligger inom séljarens risksfar och saledes kan
dberopas som fel gentemot denne. B visar de omsténdigheter som ligger inom kdparens risksfar och inte
utan avtalade garantier eller svikligt forfarande kan aberopas gentemot séljaren sdsom fel i malféretaget.
I relation till B har A ett mindre omfang eftersom kdparens befogade férvantningar &r begrénsade av
foretagsforvarvets utpraglade specieskaraktar. C visar den sfar dar risken kan reallokeras genom saljarens
uppmaning till undersdkning och kdéparens undersokning. I C &r det sdledes fortfarande sd att antingen
séaljare eller kdpare stdr risken for omstandigheter eftersom den obligationsrattsliga riskférdelningen ar
fullstandig. Risken omkastas genom ett visst beteende fran séljarens eller képarens sida.

Det bér slutligen framhallas att den kdprattsliga bedémningen av féretagsbesiktningens konsekvenser
bara ar en aspekt av problemstallningen vid féretagsbesiktning. Har goérs exempelvis ingen analys av de
évriga koprattsliga regler, sdsom saljarens skyldighet upplysning i vissa situationer. Dessutom tillkommer
bedémningar av andra rittsomraden, sasom associationsrétt, eller de ekonomiska orsakerna till att en
foretagsbesiktning utfors, bl.a. effektivitetsvinster. Dessutom finns det en mangd praktiska och
psykologiska orsaker till att genomfora en foretagsbesiktning. Den férsiktighet som féranleds av svensk
kopratt ar inte helt avgérande fér om det ar ratt att genomfdra en foretagsbesiktning eller ej, dven om det
ar en mycket viktig del av den totala beddmning som bodr gbras innan en foretagsbesiktning initieras.

Den mest effektiva férsakringen mot negativa dverraskningar efter tilltradet till malféretaget torde saledes

fortfarande vara att undersdka hur det férhaller sig med de férvantningar kdéparen har pa malféretaget
genom att genomféra en féretagsbesiktning.
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