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Remissvar fran juridiska institutionen rérande betinkandet grisrotsfinansiering (SOU 2018:20)

Juridiska institutionen véilkomnar att grasrotsfinansiering inordnas under det finansiella regelverket.
Grisrotsfinansiering har blivit en allt viktigare finansieringsform fér smd bolag i EU och USA, en
utveckling vi sannolikt dven kommer se i Sverige. Verksamheten dr givetvis inte riskfri ur ett finansiellt
stabilitetsperspektiv.

Juridiska institutionen delar Finansinspektionens synpunkt att forslaget hade kunnat vara skarpare vad
giller att motverka potentiella intressekonflikter hos formedlarna. Provision fran de kapitalsokande
bolagen ar formedlarnas huvudsakliga inkomstkilla. L.agen bor reglera hur provisionsersattningarna ska
hanteras. Det bor 6vervdgas att inféra hardare provisionsregler for att stirka konsumentskyddet.
Formedlare bor inte fa ta emot provisioner som ar utformade pa ett sddant sétt att férmedlaren kan hamna
1 en intressekonflikt med investerarna. Férmedlarna bor vara tvungna att informera om provisioner.

Juridiska institutionen delar ocksa Finansinspektionens synpunkt att formedlare bor vara skyldiga att
omfattas av ansvarsforsdkring. Jamforelsen med virdepappersbolag, forsiakringsformedlare och
bolaneformedlare dr slaende.

Juridiska institutionen finner den fortsatta oklarheten kring spridningsforbudet otillfredsstéllande.
Utredningsuppdragets utformning tilldt inte utredningen att se 6ver aktiebolagens kategoriindelning
eller gransdragningen mellan de olika bolagskategorierna. Utredningen hade dock i uppdrag att
analysera hur grasrotsfinansiering av privata aktiebolag forhaller sig till spridningsforbudet och att
klargora om det finns nagot som hindrar privata aktiebolag som vill finansiera sig den vigen fran att bli
publika.
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Fragan om spridningsforbudets tillamplighet och eventuella konsekvenser for grésrotsfinansiering av
privata aktiebolag lamnas dock i stort sett obesvarad. I grund och botten har vi att gora med en svarlost
intressekonflikt. Pa ena sidan har vi intresset att mojliggora for mindre (i allménhet privata) aktiebolag
att fa tillgang till griasrotsfinansiering. Pa andra sidan har vi intresset av att tillhandahalla ett starkt
investerarskydd pa en hogriskmarknad — bade for att skydda investerare som typiskt sett inte dr
professionella och for att vdrna om fortroendet for marknaden for gréasrotsfinansiering och didrmed i
forlangningen dess effektivitet som finansieringsplattform for sma bolag. For detta fordras
uppritthallande av krav pa att aktiebolag som sprider sina aktier till allménheten uppritthaller en hog
standard vad giller informationsgivning och transparens, kallelse till bolagsstimma, bolagsstyrning och
sa vidare. Sé ldnge som grésrotsfinansieringens volymer &r forhallandevis sma kan det vara lockande att
prioritera intresset av 0kade finansieringsmojligheter for mindre bolag. Enligt Juridiska institutionen 4r
en sadan hallning dock knappast principiellt riktig. Spridningsforbudet ar tillampligt 4ven pa privata
bolag som finansierar sig via plattformar for grasrotsfinansiering. Ett erbjudande om att investera i ett
bolag som gar ut via en hemsida maste som utgangspunkt, och i praktiken i alla for den kommersiella
grasrotsfinansieringens relevanta fall, betraktas som en annonsering i 1 kap 7 § 1 st. aktiebolagslagens
mening. Som utgangspunkt maste det ocksa antas att ett sadant erbjudande via Internet har potential att
na langt fler &n 200 potentiella investerare, jfr 1 kap 7 § 2 st. aktiebolagslagen. I det fall erbjudandet
endast gar ut till potentiella investerare med ett konto (“medlemmar”) hos en viss
grasrotsfinansieringsplattform skulle undantaget i 1 kap 7 § 3 st. aktiebolagslagen i vissa fall kunna vara
tillampligt, beroende pa villkoren for medlemskap. I den man &dven icke-medlemmar kan ta del av
erbjudandet dr det dock tveksamt om undantaget kan tillimpas, och detta dven i det fall endast begrinsad
information om erbjudandet kan nas utan att logga in pa plattformens hemsida. Undantaget i tredje
stycket kan i varje fall inte tillimpas i de fall antalet erbjudna poster 6verstiger 200 stycken.

Eftersom brott mot spridningsforbudet kan leda till ett ars fiangelse ér detta inte ett perifert problem for
grasrotsfinansieringen i Sverige. Det dr inte enbart ansvariga pa kapitalsokande bolag som riskerar att
bli straffriittsligt ansvariga till f6ljd av brott mot spridningsférbudet. Aven ansvariga pa formedlande
plattformar kan bli straffrittsligt ansvariga pa grund av medverkan till brott.

Konsekvenserna for individer involverade i grésrotsfinansiering riskerar alltsa att bli allvarliga. Det dr
foljaktligen Onskvirt att lagstiftaren klargdr hur spridningsforbudet ska hanteras i samband med
grisrotsfinansiering av privata aktiebolag, och, i den mén spridningsforbudet helt eller delvis uppluckras
i fraga om grisrotsfinansiering, hur ett tillfredsstillande minoritetsskydd istillet ska utformas.

Ansvarig for upprittandet av detta yttrande dr Jur Dr Jens Andreasson.
I tjénsten
Joachin Alman
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