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Lars Gorton (red.), Due diligence — garantier och undersokning vid olika
avtalstyper. Lunds universitet, Juridiska fakulteten, 2002, 288 s.

Volymen innehaller ett par examensarbeten betridffande foreteelsen ”due dili-
gence”. Som praktiker med inriktning mot denna verksamhet har jag funnit det
sarskilt intressant att lyfta blicken for att forsoka utvirdera den pa ett mer veten-
skapligt plan. I detta syfte har jag vid flera tillfillen varit behjilplig som
handledare eller intervjuobjekt for studenter i olika juridiska och ekonomiska
uppsatsarbeten i dmnet. Det dr sdledes med forvintan jag ldser volymen, inte
minst pa grund av att det finns begrénsat tryckt material pa svenska.

Uppsatserna i volymen dr Parternas forpliktelser vid foretagsforviry av
Lucas Jonsson och Nicklas Liljegren samt Due diligence och immateriella riit-
tigheter — hantering av patent, varumdrken och upphovsrditter vid foretagsfor-
véiirv av Bo Tarras-Wahlberg. Forfattarna har fran olika utgangspunkter analy-
serat den praktiska foreteelsen i relation till olika rdttsomraden. Den forsta upp-
satsen dr en koprittslig analys som framfor allt tar upp aspekter kring det
koprittsliga felbegreppet, upplysningsplikt och undersokningsplikt.! Den andra
uppsatsen dr som titeln avslojar en analys av hanteringen av immateriella rattig-
heter vid foretagsforviarv. Volymen innehdller dven en tredje uppsats om det
intressanta @mnet Covenants i svensk och internationell kreditgivning av
Susanna Torbrand, vilken dock inte kommenteras hir.

Det forsta som bor fixeras vid en behandling av foreteelsen &dr anviandandet
av sjdlva termen “due diligence”. Denna anglosaxiska term anvénds i Sverige
med olika intonation, och ibland med négot varierande betydelse, av savél prak-
tiker som akademiker. Genomgaende tvingas man iaktta mérkliga och otymp-
liga sammansittningar av svenska och engelska ord, exempelvis "due diligence-
granskning”, ”duediligenceprovningen”, ”en Due Diligence”, ”due diligenceun-
dersokningen” och “due diligencen”. Detta dr nu inte sédrpréglat for volymen
utan allmént forekommande. En ordagrann dversittning av termen forslar inte
till att ange betydelsen eller funktionen av foreteelsen, vilket verkat forvillande
bl.a. for dess precisering och forstaelse. I denna anmélan kommer ordet fore-
tagsbesikining att anvindas som svensk term for foreteelsen som beskrivits i
uppsatserna. Denna term #r vald i anslutning till termer for andra foreteelser
som med snarlikt syfte &r inriktade mot att iaktta avvikelser fran en forvintad
eller 6verenskommen standard, exempelvis fastighetsbesiktning och bilbesikt-
ning.

Om forstéelsen ska underlittas dr det sarskilt viktigt att vélja en term som &r
signifikant i forhéllande till definitionen av foreteelsen. I sin inledande kom-
mentar till uppsatserna anviander Gorton definitionen ”en procedur som kdparen

! Liknande ansats har bl.a. uppsatserna av Jennica Géransson, Siljarens och koparens felansvar i
samband med due diligence, examensarbete vid Stockholms universitet, 1998 och Anders
Warnhammar, Due diligence vid foretagsforvirv, examensarbete vid Lunds universitet 2000.
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av ett foretag genomfor for att ett foretags (malbolaget) ekonomiska stillning
och andra forhéllanden skall penetreras som forutsittning for ett forvarv” (s. 3).
Utan att ga in pa detaljer dr detta en relativt tillfredsstillande definition av fore-
tagsbesiktning som den generellt kommer till anvindning i praktiken. Foretags-
besiktning forkommer framfor allt i forvirvssituationer, dven om det finns andra
anvindningsomraden som t.ex. borsintroduktioner och kreditgivning. Termens
historiska konnotation — omsorgsplikt — har rétter i romersk, engelsk och ame-
rikansk riitt,”> men #r otydlig i dess moderna svenska tappning. Det frimjar dir-
for forstaelsen att betona foretagsbesiktningen som en sérskild procedur, eller
process, med eget syfte och logik. Pa basis ddrav kan exempelvis den praktiska
processen vid foretagsbesiktning beskrivas genom att dela in den i olika faser:
informationsinsamling, analys och rapportering.® Foretagsbesiktningen utgor i
sin tur en central del av transaktionsprocessen vid foretagsforviry, eftersom den
tillgodoser det nodvindiga behovet att i strukturerad form dverféra information
om malforetaget fran séljare till kbpare.

En anledning till att vara noggrann vid definitionen av foretagsbesiktning &r
att visa att den fyller en sérskild funktion i transaktionsprocessen som inte nod-
vandigtvis skall sammanblandas med bl.a. foretagsvardering. Uppsatsskrivarna
har inte helt formatt att halla isdr dessa tva transaktionsmoment. Tarras-Wahl-
berg gor en kreativ uppdelning mellan kvalitativ virdering (foretagsbesiktning)
och kvantitativ virdering (foretagsviardering) av immateriella rittigheter
(s. 130). Till forsvar for sammanblandning kan dock sidgas att transaktionspro-
cessen inte dr sa pass standardiserad att foretagsbesiktning och foretagsvirde-
ring fullstdndigt kan sirskiljas. Det kan dven sédgas att foretagsbesiktningen del-
vis syftar till att prissitta foretaget (vilket dock ar skilt fran att virdera foreta-
get). Eftersom syfte och metodik vid foretagsvirdering dr visensskild finns
dock skil att inte sammanblanda dessa tva transaktionsmoment, inte minst ur ett
juridiskt perspektiv, eftersom de koprittsliga konsekvenserna ar olika. En fore-
tagsvirdering och dess antaganden torde normalt inte paverka rittsforhallandet
mellan parterna, medan en foretagsbesiktning kan omfordela sidljarens och
koparens risk.

En grundliggande fragestillning for volymen dr foretagsbesiktningens
koprittsliga konsekvenser, ndrmare bestimt hur den forhéaller sig till den under-
sokning som regleras av 20 § 2 st. koplagen. Enligt Gortons inledande kommen-
tar till uppsatserna “’foljer [det] av Koplagens bestimmelser att koparen bor gora
en undersokning av det kopta foremélet” (s. 3). Samma slutsats drar inte Jonsson
och Liljegren efter sin analys av foretagsbesiktningens koppling till koplagen;
utgangspunkten for koplagen ér att en generell plikt att undersoka malforetaget
inte aldaggs koparen (s. 80). Det senare 6verensstimmer béttre med 20 § 2 st.

Se Lajoux, Alexandra Reed och Elson, Charles M, The art of M&A due diligence — navigating
critical steps and uncovering crucial data, McGrawHill, 2000, s. 4.

Se vidare i Pettersson, Christina och Sevenius, Robert, Due diligence — en allt viktigare process
men inte ndgon faststilld standard, Balans nr 10, 2000, s. 33.
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koplagen jamte 17 § 3 st. Den intressanta fragan dr saledes om koparen bor gora
en foretagsbesiktning pa eget initiativ oavsett koplagen.* En kopare som utan
uppmaning fran séljaren genomfor en foretagsbesiktning av malforetaget, allt
annat lika, okar sin risk eftersom koparen skaffar sig kunskap som kan aktuali-
sera 20 § 2 st. Koplagens modell ldgger ett storre ansvar pa séljaren én den prin-
cip om “caveat emptor” (kopare akta sig) som ofta forknippas med de rationella
argumenten for foretagsbesiktning.’ Fragan kan dock troligen inte besvaras pa
ett sa pass generellt plan utan kriaver beaktande av de olika férhallanden i fore-
taget som kan komma ifraga for undersokning. Vissa forhallanden har ibland
ansetts utgora aterkommande risker som typiskt sett faller in under antingen sil-
jarens eller koparens sfir, exempelvis god redovisningssed, tillstand for verk-
samheten och framatriktad finansiell information.® Oavsett rimligheten i denna
abstrakta riskfordelning kan sddana foérhallanden och argumentationen kring
dessa bilda en utgangspunkt for att bedoma om en foretagsbesiktning pa eget
initiativ bor genomforas eller inte — i praktiken borde bedomningen bli i vilken
omfattning foretagsbesiktning pa eget initiativ skall ske.

Jonsson och Liljegren undersoker ifall omfattningen av en undersokning
enligt koplagen Overensstimmer med omfattningen av en foretagsbesiktning.
Enligt forfattarna &r foretagsbesiktningen mer omfattande 4n en undersokning
enligt koplagen (s. 104). Denna slutsats dr anmérkningsvérd bl.a. eftersom den
stiller tva obestdmda foreteelser mot varandra. Troligen har forfattarna paver-
kats av de informationslistor (centrala verktyg for foretagsbesiktningen) de tagit
del av och jamfort dem med de fa uttalanden i doktrinen som géller undersok-
ningsomraden vid foretagsforvirv. Uppstiller koplagen dver huvud taget nagra
krav pa en undersoknings omfattning och i sa fall vilka &dr de? I samstammighet
med forfattarna har uttalats att foretagsbesiktningen atminstone maste vara av
viss omfattning sa att koparen verkligen upptécker sddant han borde ha upptéckt
och dennes ritt att patala fel inte begrinsas,’ d.v.s. foretagsbesiktningens
omfattning underordnas implicit 20 § 2 st. koplagen. Flera olika faktorer tillats
dock paverka omfattningen av en kdplagsundersokning, exempelvis att malfo-
retaget ir svarundersokt och det sitt pa vilket undersokningen aktualiserats.®
Bedomningen av vad som borde ha upptickts skall ocksa utga fran den under-
sokning som faktiskt foretagits, d.v.s. i praktiken foretagsbesiktningen. En fak-
tisk undersokning som varit ytlig bor innebira mindre forskjutning av parternas

Parantetiskt kan ndmnas att Jonsson och Liljegren utgér fran att normalfallet ir att kdparen
genomfor en foretagsbesiktning pa eget initiativ (s. 82), vilket inte helt 6verensstimmer med den
praktiska upptakten.

5 Se Hultmark, Christina, Kontraktsbrott vid kop av aktie, Juristforlaget JF AB, 1992, s. 81 et seq.
For en oversikt, se Sevenius, Robert, Ar det ritt att gora due diligence?, Balans nr 5, 2002 pas-
sim.

MacDowall, Paul, Var forsiktig med ”due diligence”, Dagens industri, 13 januari 1999.
Hultmark s. 179 et seq.
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risksfirer #n en grundlig genomgéng.” Vad giller det andra ledet i jimforelsen
— foretagsbesiktningen — kan det ifragasittas om den dr en enhetlig foreteelse
som pa generell grund kan jiamfoéras med undersokningar enligt kdplagen.
Omfattningen av en foretagsbesiktning dr i hogsta grad beroende av enskilda
malsattningar och egenskaper hos de inblandade parterna i det specifika fallet.
Exempelvis ger malforetagets verksamhet, koparens forkunskaper och informa-
tionsbehov, budget for foretagsbesiktningen, sekretess, sdljarens villighet att
tillmotesga informationsbegéran och transaktionsprocessens tidsramar skil till
begrinsning eller utvidgning av foretagsbesiktningens omfattning.

Som slutkldm diskuterar Jonsson och Liljegren de lege ferenda en “obliga-
torisk skyldighet att undersoka foretaget innan forvérvet” (s. 98). Denna
skyldighet skulle enligt forfattarna frimja rittseffektiviteten och harmonisera
juridiken med praktiken. Motsvarande ordning, varifran forfattarna hamtat
inspiration, finns i fastighetsrittens JB 4:19 2 st. Den undersokningsplikt som
nu dr kodifierad i sagda lagrum har utvecklats genom praxis och det ar darfor
inte helt osannolikt att den praktiska utvecklingen inom foretagsbesiktning kan
fa samma aterverkan. Denna linje har dven tilltalat mig eftersom kopritten, som
forfattarna visat, intar en relativt njugg instéllning till den praktiskt viktiga
foretagsbesiktningen. Atminstone tvé saker talar dock emot sadan rittsutveck-
ling vad giller foretagsforvirv. Det ena dr att foretagsforvarv inte regelméssigt
inkluderar foretagsbesiktning. Det torde inte finnas nagon samlad statistik pa
hur manga foretagsbesiktningar som genomfors i forhédllande till antalet trans-
aktioner. Det dr saledes vanskligt att sdga att foretagsbesiktning dr allmént bruk.
Bland sadana fall da foretagsbesiktning normalt inte forekommer 4r transak-
tioner dir kopare och siljare har ndrmast identiska intressen, som vid koncern-
interna transaktioner och vid generationsskiften. Aven i till fullo kommersiella
sammanhang kan foretagsbesiktning forbigas, till exempel p.g.a. sekretesskél
eller tidspress. Didrmed inte sagt att den 4r en marginell foreteelse, tvirtom,
manga transaktioner med betydande virde har foretagsbesiktningsprocessen
som birande moment. Trots att foretagsbesiktningar dr vanliga och viktiga delar
av dagens foretagsforvirv ir de siledes langt ifran branschpraxis.'® Nagon sed-
vanerittslig regel kan ddrmed inte utvecklas. Det andra argumentet mot ett sér-
skilt obligatorium avseende foretagsbesiktning &r hur koplagens regel om silja-
rens ansvar for koparens befogade forvintningar logiskt skall relateras till en
sddan undersokningsplikt. Enligt Kihlman kan inte dessa tva regler logiskt
kombineras — oberoende av vilken regel som Overordnas sa konsumeras den
andra.!’ Om koparens befogade forvintningar dr utgdngspunkt for felbedom-

 Kihlman, Jon, Fel — siirskilt vid kop av fast och 16s egendom, Norstedts Juridik AB, 1999, s. 177.

10 Jonsson och Liljegren ir av samma uppfattning. Av annan uppfattning ir dock bl.a. Sacklén,
Mats, Om felansvaret vid aktiekop, Svensk Juristtidning s. 1993, s. 832 och Lars Johansson
(enligt artikel av Margaretha Levander, Telekombolag i kris ger juristerna mycket jobb) i
Dagens industri, 24 september 2002.

' Se Kihlman s. 170 et seq.
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ningen — vilket dr rimligt, fyller undersokningsplikten ingen sjélvstindig funk-
tion utan tjanar bara som paminnelse om att koparen inte har fog for sarskilt hogt
stillda forvantningar. En obligatorisk foretagsbesiktning vid foretagsforvarv
synes darmed inte vara efterstrivansvird, eftersom den varken for juridiken nér-
mare praktiken eller ens klargor rittsldget.

Avslutningsvis skall sdgas att uppsatserna om foretagsbesiktning &r vilarti-
kulerade och intressevickande. Behovet av ytterligare korrekturldsning drar i
nagon man ned intrycket. Volymen é&r ett utmérkt bidrag for att hoja medveten-
heten om och intresset for fragorna kring foretagsbesiktning.

Robert Sevenius



