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Sammanfattning

[ uppsatsen behandlas ansvarsbedomningen vid en skadestandstalan for bolagets rikning mot
styrelseledaméter enligt 29 kap 1§ 1st 1 meningen Aktiebolagslagen (2005:551). Fokus ligger pa
culpabedémningen av pastadda vardpliktsforsummelser. Utifran det genomgangna materialet, framst fran
den komparativa utblick mot USA som gors, ifragasitts lampligheten av styrelseledamots
skadestandsansvar for att motverka vardpliktsforsummelser och uppna god bolagsstyrning i vissa
situationer.

Styrelseledamots skadestandsansvar ska ge incitament att fullgoéra styrelseuppdraget sa att syftet med
verksamheten uppfylls inom verksamhetsféoremalet i enlighet med de plikter som kommer av
uppdragsforhallandet mellan bolaget och styrelseledamoten. Sammankopplat med det faktum att
Lagstiftaren har ldmnat reglerna i Aktiebolagslagen om styrelsens forvaltning av bolagets
affarsverksamhet vaga innebdr det att en normativ culpabeddémning dr mindre fortjanstfull. En fri
culpabedémning innebér ocksa tillimpningsproblem. En styrelse maste utfora sitt uppdrag med visst
risktagande i syfte att gora vinst i verksamheten. Ibland faller risktagandet inte val ut trots de basta
foresatser och forberedelser. I efterhand ar det inte alltid latt att bedoma om riskerna styrelsen tagit varit
omotiverat spekulativa. Till detta kommer det psykologiska fenomenet hindsight bias. Sannolikheten, eller
risken i negativa termer, for ett visst utfall baserat pa viss given information uppfattas betydligt hogre om
man har kunskap om att det vekligen blir just det utfallet. Sannolikheten eller risken for att ett
styrelsebeslut ska orsaka bolaget forluster skattas i efterhand som betydligt hdgre om man, som en
domstol i en domstolsprocess, vet om att forlusten kommer att uppsta. En domstol som ska ge sig i kast
med fragan kan i varje fall inte med sakerhet avgora om en affar ar bra eller dalig. Det som vid tidpunkten
for en domstolsprocess verkar vara en délig affar kan senare visa sig vara en guldgruva. En domstol har
vidare inte samma férmaga och forutsittningar samt legitimitet som styrelseledamoterna sjilva att
beddma hur bolagets verksamhet bast ska uppfylla sitt syfte. En felaktig tillimpning av
skadestandsstadgandet kan fa oonskade och langtgdende foljder. Det riskerar motverka
skadestandsansvaret eget &ndamal samt de 6vergripande malsattningarna for aktiebolagsratten.

[ USA tillampar domstolar the Business Judgment Rule(”BJR”) for att komma ifrdn dessa negativa
konsekvenser av skadestandsansvaret. BJR hanfor bedomningen av beslutet till styrelseledamoéternas
goda tro och hur beslutsprocessen har sett ut. BJR tar hansyn till aktiebolagsverksamhets speciella
karaktar. BJR har uppstallts i vinstmaximeringens intresse for att uppmana eller stddja bolagsledningars
risktagande. Ett for strangt skadestdndsansvar anses hamma ett hogre vélstand. Det riskerar att ledningar
blir riskaversiva nagot som skulle minska omséttningen i samhallet. En sddan ordning skulle troligtvis
innebara att det blir svarare, kanske omojligt att rekrytera kompetenta personer till styrelseuppdrag,
fenomenet adverse selection, negativt urval, for att tala i ekonomiska termer. Det konstateras att den
amerikanska modellen med BJR om inte annat ar battre dn de svenska alternativen normativ- eller fri
culpabeddmning.

En svensk tillimpning som en direkt kopia av den amerikanska modellen befinns vara befattad med vissa
legitimitetsproblem. Inte att undra pa eftersom legitimiten av modellen dven i USA dr omdebatterad. Till
detta kommer att det foreligger vissa skillnader mellan Sverige och USA. Det finns dock svenska
stallningstaganden i forarbeten och doktrin som narmar sig amerikansk ratt. Det forordas exempelvis
ocksa i svenska forarbeten att provningen bor ske utifran forhallandena vid beslutstillfallet. I den svenska
doktrinen trycker man framforallt pa detta. Om det innebdr att man ska bedoma vilket risktagande
styrelsen tar, lampligheten i deras agerande, eller inte framgar inte. Stod finns i annan associationsrattslig
praxis for att lampligheten i beslut inte ska bedémas. En betydlig skillnad i synsatt utgér skrivningar i
svenska forarbeten att endast ringa oaktsamhet ska kunna grunda ansvar, vilket visar pa en vilja fran den
svenska lagstiftaren sida att skadestand ska kunna utgd, ndgot som varit mycket sallsynt i USA. Mycket
talar anda for att en svensk domstol skulle inta en hogst forlatande syn pa styrelsebeslut som lett till
forlustaffarer utan att styrelseledamoter satt sina egna intressen framfor bolagets.
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KAP 1 INTRODUKTION

I grekisk mytologi var Skylla och Karybdis tva vidunder som fran varsin sida av ett sund gjorde
sjomdans passage osdker. Styrde man for ndra den ena sidan av sundet drogs skeppet ned i djupet
av virvelstrommen Karybdis, styrde man for nira den andra sidan stotte man istéllet pa det
sexhovdade havsmonstret Skylla som slukade besattningen med hull och har.

1.1 PROBLEMATISERING

I Aktiebolagslagen (2005:551) ("ABL”) 29 kap 1 § 1st 1 meningen stadgas att styrelseledamot
har ett skadestandsansvar gentemot bolaget. Nagon vidare hjalp till ansvarsbedéomningen ges
inte, forutom att ansvaret galler for skador som ledamoten genom uppsat eller oaktsamhet
orsakat bolaget i sitt uppdrag. Styrelseledamots uppdrag gar ut pa att tillsammans med 6vriga
ledamoter verka som foretradare for bolaget i det kollegiala organet styrelsen. Styrelsen ska
forvalta bolagets angelagenheter i aktiedgarnas franvaro, i stort sett mellan bolagsstammorna.
ABL ger viss vigledning for hur detta ska goras, men inte mycket.! Detta innebér, om detaljerade
anvisningar i bolagsordningen eller fran bolagsstdimman saknas, att bolagets verksamhet i stor
utstrackning styrs efter styrelsens eget gottfinnande. Styrelseledamoternas svingrum begransas
dock av att de har att uppfylla de plikter, kvalitetsgarantier, som foljer med styrelseuppdraget.

Plikternas narmare innebord ar utformad in abstracto for att kunna passa in pa alla de skilda
verksamheter som drivs i aktiebolagsform. Uppfyllandet av dessa plikter kan saledes bjuda pa
utmaningar i skadestandsansvarsbedéomningen. Den utmaning jag har fastnat for ar
beddmningen av vardpliktsforsummelser vid beslut. I den situationen hamnar vinstsyftet och
lojalitetsplikten synbarligen i konflikt med vardplikten. Hur ska en styrelseledamot agera? Vad
ar tillracklig aktsamhet? Det saknas perfekt information och risktagande i verksamheten ar en
nodvandighet for framtida avkastning. Aktsamhet diaremot kostar pengar och paverkar
vinstmaximeringen. Var ska ledamot dra grinsen for "obekvdama” fragor? Hur ldnge kan en
ledamot, eller hela styrelsen fordroja en process? Nar ar det forsvarligt att kyla ned den
operativa ledningens vilja att agera snabbt? Att exculpera agerandet med hanvisning till bolagets
intresse for snabba, bristfilligt underbyggda beslut ar sannolikt inte alltid mojligt. Motsatsen
med langsamma beslut dr ocksa det nagot som majligen skulle kunna angripas med 29 kap 1 §.
Hur ska en domstol hantera det har?

Skadestandsansvaret leder vid ndrmare efterforskningar inte sjalvklart till att som formodat
frammana ett onskat beteende och stivja ett odnskat beteende. Det riskerar ocksd att ha
negativa effekter pd vad man vill uppnd med regleringen. Mycket av vart valstand harror fran
aktiebolagsverksamhet. Aktiebolagsriattens utformning har dirmed en stor paverkan pa
utvecklingen av vart valstand. Beroende pad hur aktiebolagsritten utvecklas sa paverkas vart
valstand, i form av effekter pa tillvaxt, innovationer, sysselsattning mm. Man skulle kunna sédga
att "produktionen av valstand” och hela samhallsekonomin paverkas.2 Det rader relativ enighet
om att en val utformad aktiebolagsratt bor forverkliga vissa oOvergripande mal som i
forlangningen forvintas generera en sadan produktion och ett hogre allmént vilstand.3 Detta

1 Se narmast 8 kap 4 § ABL och foljande paragrafer.

Z (Allen, Modern Corporate Governance and the Erosion of the Business Judgment Rule in Delaware
Corporate Law 2008, s.1f)

3 Till det foljande om mal for aktiebolagsratten sd lange inget annat anges, (Stattin, Foretagsstyrning. En
studie av aktiebolagsrattens regler om dgar- och koncernstyrning. 2008, s.51ff sarskilt s.54)



genom att resurserna i samhallet pa sa satt utnyttjas sa effektivt som mojligt.# De uttalade
overgripande malen for svensk aktiebolagsratt, vilka med hog sannolikhet inte avviker mycket
fran Ovriga rattsordningar5, dr utan inbdrdes rangordning att 1) Mojliggora en likvid
kapitalmarknad. 2) Méjliggora (riskfylld) affirsverksamhet i aktiebolagsform, att samga i storre
projekt och/eller utveckla innovationer. 3) I storsta mojliga, rattspolitiskt godtagbara, man
motverka negativ inverkan/storningar pa omsattningen och till f6ljd av detta bibehalla en hog
(eller astadkomma en hogre) niva av antalet transaktioner i samhaéllet, som i sin tur antas leda
till att multiplikatoreffekter skapas.

Lagstiftaren ar i behov av en likvid kapitalmarknad som lagger grunden for en hog omsattning sa
att den allminna valfirden okar. En forutsattning ar aktiers fria overlatbarhet och en
fungerande infrastruktur for riskkapital. En annan &r ett allmant fortroende for
aktiebolagsformen och det finansiella systemet i stort kravs.

Utan aktiebolag skulle utvecklingen sannolikt inte ha kommit dit den dar idag. "Dessa
bolagsformens karakteristika gor den sarskilt val dgnad att anvdndas i samband med satsningar
pa ny och mera omfattande ekonomisk verksamhet”s Aktiebolagsverksamhets positiva inverkan
pa den allménna vélfarden bor omhuldas. Saledes ar tillatelse av visst risktagande nédvéndigt.
Men det ar skillnad pa risker och risker. En aktiedgare vill givetvis kunna beivra risktagande som
inte ar i bolagets intresse. Aktiedgare vill ha ett annat instrument dn det att bara utse och
entlediga styrelseledamoter, deras skada ar da redan skedd sa att sdga.

Hur ska en domstol forhalla sig till aktiedgare som for bolagets rakning kraver tillbaka forluster
fran bolagsledningen under féreviandning av oaktsamt risktagande? Ska aktiedgare i efterhand fa
lov att pdkalla personligt ansvar for “daliga affirer”? Under vilka forutsittningar en
styrelseledamot ska kunna goras skadestandsansvarig ar nagot som torde kriava en bedémning
med sofistikerad finess. Att ge incitament till vad man anser vara en optimal riskavvagning i
bolagets verksamhet bér vara en malsittning. Onskvirt 4r att sanktionssystemet inte motverkar
sunt risktagande, eftersom det skulle kunna kvéva potentiella vinster. I forarbetena heter det att
bolagsledningen ska tillatas ta affirsméssigt motiverade risker.” Detta ar i sig sjalvt en mycket
god skrivning men hur ska den omsattas av domstolar? Ytterst torde det vara en rattspolitisk
fraga - vad vill vi att bolagsledningar ska ansvara for, med de féljder det kan innebara?

Dylika tvister ar sillsynta i svensk ratt men problemen fortjanar diskussion sa att vi star val
forberedda nar de val uppkommer.8 Det kan handla om stora summor for drabbade aktiedgare
eller styrelser, som alla dr utlamnade till domstols prévning.

450U 1995:44 s5.154

5]Jfr. (Kraakman, Armour, o.a. 2009, s.28ff) “the appropriate goal of corporate law is to advance the
aggregate welfare” och (Lipton och Rowe 2007-2008, s.63) "the fundamental and final goal of corporation
law is social prosperity, broadly conceived. Wealth creation, job creation, and a long-term investment
perspective”

6 prop.2004/05:85 s.196. Detta ar starkt forknippat med frihet fran personligt ansvar for dgarna, mer om
fordelarna se exv. (Kershaw 2009, s.18ff), (Stattin 2008, s.366), (Easterbrook och Fischel 1991, s.40ff)
7S0U 1995:44,5.17,5.241, prop 1997/98:99 5.296

8 Aldre uttalanden som motiverar forskning i &mnet: Gomard under 29:e Nordiska Juristmétet: "Hos os er
sadanne sager ikke almindelige, men problemet fortjener ikke desto mindre overvejelse”. Liksom Taxell
"det ar viktigt att vi har klart for oss, i preventivt syfte, enligt vilka riktlinjer skadestdndsproblematiken
ska losas”. (Taxell 1981, s.368 och 5.386) Roos antar att sillheten beror pa dels att
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1.2 SYFTE

Uppsatsens syfte ar att undersoka styrelseledamots skadestandsansvar mot bolaget i 29 kap 1§
1 st 1 meningen ABL. Speciellt hur skadestandssanktionen samverkar med en styrelseledamots
vardplikt®. I samband med vissa beslut hamnar vardplikten synbarligen i konflikt med
vinstsyftet och lojalitetsplikten. Syftet ar att utforska denna problematik ndrmare och visa pa ett
moijligt satt att bemdta den for att uppna god bolagsstyrning och de 6vergripande mal som finns
med aktiebolagsratten.

Syftet ar vidare att underséka hur motsvarande problematik hanterats i USA dar den har
dryftats mer ingdende. Fokus ligger pa karakterisering av den metod/modell, den sk, the
Business Judgement Rule som ar vagledande for domstolarnas handlaggning av dessa fragor dar.
Undersokningen ar tankt att tjana som underlag for en jamférande diskussion och en bedémning
av vad i den amerikanska modellen som skulle vara mest vardefullt att ta intryck av och tillampa
i svensk ratt.

1.3 METOD OCH MATERIAL

[ grunden har traditionell juridisk metod anvants for att soka faststilla gillande ratt. Manga av
de fragor som uppsatsen behandlar har dock visat sig vara oklara i svensk ratt, For att ge forslag
pa mojliga l6sningar har jag tagit intryck av rattsutvecklingen i USA.

1.3.1 METOD

I manga fall giller vid tolkningen av aktiebolagsrittsliga regler att det blir frdga om olika
intresseavvagningar.1° De olika intressekonflikter som finns kan sillan ldsas utan man far
antingen tillgodose en eller flera andra intressegrupper genom att man for ett sk
intresseskyddsresonemang. 11 Efter det att ett problem har losts utifrdn intresseskydds-
resonemang torde det vara en god metod att forst se om det rdder en god balans totalt sett
intressegrupperna sinsemellan. 12 Losningen bor ocksa leda till att de grundldggande malen med
aktiebolagsratten uppnas, alternativt att dessa inte stors for mycket, for att soka undvika
suboptimerade l6sningar.13 Detta pakallar ibland en nédvandighet att ta intryck av andra
vetenskapliga discipliner.

Rattsekonomiska teorier tjanar ofta som vigledning vid dndamalséverviaganden. Det ar en i
mangt och mycket politisk fraga vilken vikt man ska lata rattsekonomiska ”“sanningar” ha vid
overvigandet. En del hdvdar att sddana ska vara helt avgorande, andra att de ska hallas mer
balanserade mot rattvisesynpunkter, men trots allt ar rattsekonomiska hiansyn nagot de flesta
anser ska inverka. Samuelsson anser att vi ”... maste ta till oss forskningsron fran ekonomisk
analys och inte stanna vid intuitiva och godtyckligt valda hanvisningar till ekonomiska
resonemang”. 14 Stattin haller med, men for ocksa fram att sunt (ekonomiskt) fornuft kan vara

skadestandsansvarsregeln sillan dberopas, dels att de inblandade avgor tvisten genom skiljedom eller
forlikning, (Roos 1982, 5.73)

9 Annan forekommande bendmning pa denna i svenska arbeten ar omsorgsplikt. Mer nedan 4.1.1

10 Se (Stattin 2008, s.44) och (Ahman 1997, s.34ff), (Dotevall 1989, s.355f)om intressejurisprudens och
begreppsjurisprudens.

11 (Stattin 2009, s.51ff, sarskilt s.54) och (Skrabb 2009, s.96f)

12 Tbid.

13 [bid. och (Dotevall 2008, 5.143)

14 (Samuelsson 1997)



lika mycket rattsekonomi som utvecklade ekonomiska teorier.!5s Forhallningsattet i denna
uppsats ar till stor del uttryck for det "Stattinska synsattet”.

1.3.1.1 Komparativ inging

Den tyske rattsvetenskapsmannen Rudolph von Jhering understrok redan pa 1870-talet vikten
av den nationella rattsvetenskapens interaktion med den internationella.16 Ett farskare
uttalande star Jan Ramberg for:

"Det gar inte langre an att som en hist med skygglappar forsoka finna svaret pa tveksamma fragor genom
ett idogt studium av svenska lagforarbeten och rattsfall utan blickarna maste hojas, med sikte pa en
overblick av betydligt storre delar av faltet. Den traditionella juridiska nationalromantiken konfronteras
med en tilltagande internationalisering och kan knappast pa sikt uppratthallas.” 17

Lika samhallen visar upp likartade problem.!8 Genom att anvdnda utlandskt material stdrks den
samlade erfarenhet som kan laggas till grund vid ett rattsligt beslutsfattande, och darigenom
okar chansen for lampliga beslut och méjligheten att undvika suboptimerade 16sningar. Kanske
framforallt da den nationella ratten ar oklar och da analogier och motsatsslut inte évertygar.1?
Komparativa inslag kan ocksa bidra en battre forstaelse for den inhemska regleringen.20

Dotevall lamnar ett flertal skal till att bereda stort utrymme at utldndsk ratt i
aktiebolagsrattsliga studier.?! Affairsverksamheter bedrivs ofta idag pa det internationella
planet. Redan enbart darfor finns ett varde att veta vad som géller enligt andra rattsordningar.
Dotevall papekar ocksa podangen med att bolagsréttsliga regler, liksom fallet med andra regler i
handelsrittsliga sammanhang, sa langt det dr mojligt harmoniseras. Skilet torde vara
internationell konkurrenskraft. Den svenska rattsbildningen pa det behandlade omradet ar
sparsmakad och ovrigt rattsligt material som ror skadestdndsansvaret for bolagsledningen ar
ocksa begransat varfor det ar av intresse vad utldndska erfarenheter kan bidra med i fragan.22
Och det torde inte vara en slump da problemen ar likartade i all varldens aktiebolagsratt.23

Att sdga att amerikansk aktiebolagsritt i det avseende som behandlas ar langt mer utvecklad an
svensk ar ingen overdrift, och har medfort att intryck fran USA fatt stort utrymme i denna
uppsats. Det finns ett betydligt mer raffinerat rattsligt material att tillgd i form rattsfall och
genom den stindigt blossande diskursen i juridiska tidskrifter. En ldngtgdende jaimforelse med
USA ar mojlig genom att de rader likartade samhallsforhallanden i Sverige och USA och att
aktiebolag och dess motsvarighet?4 har en likartad funktion.2s Att genom aktiebolagsritten ge

15 (Stattin 2008, s.60)

16 (Modéer 2011, s.750 med vidare hanvisningar)

17 Jan Ramberg sade detta redan for atskilliga ar sedan, det borde inte ha liagre relevans idag (J. Ramberg
1993/94, 5.852)

18 (Bogdan 1993, 5.20)

19 (Dotevall 2008, s.17f)

20 (Bogdan 1993, 5.39)

21 (Dotevall 2008, s.17f)

22 CM Roos uttryckte under NJM 1981 att det i svenskt material var forfarligt ont om konkret underlag for
beddmning av ansvarstvister i aktiebolag. Det har sedan dess heller inte utvecklats speciellt mycket for
uppsatsens vidkommande. Roos fortsitter att det dr naturligt féor den svenska juristen att vinda sig
utomlands for att soka battre information dar. (Taxell 1981, s.381f)

23 (Kraakman, Armour, o.a. 2009, s.1)

24 Jag tanker pa bolagsformen med samlingsnamnet “corporation”, som kan ha beteckningarna
"association,” "company," "corporation,” "club,"” "foundation,” "fund," "incorporated,” "institute," "society,"
"union," "syndicate," or "limited,"eller féorkortningar ddrav. Som behandlas vidare nedan ar det Delaware
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incitament till en optimal riskavvdagning i bolagets verksamhet ar liksom i Sverige
grundldggande i USA. Det finns dock vissa patagliga skillnader mellan Sverige och USA.
Exempelvis tilltron till marknaden visavi reglering, och i dgarstrukturer nara forknippat med
processvillighet for att nimna nagra. Trots att dessa skillnader finns det av skil som nyss
namnts ett varde i en jdmforelse.26

1.3.2 MATERIAL

Materialet som har bildat utgadngspunkt for den svenska delen av undersékningen &r
aktiebolagslagstiftningen. 2005 ars ABL (2005:551) den sjitte i ordningen.2” Den foregicks av ett
extensivt utredningsarbete varav SOU 1995:44 Aktiebolagets organisation, med efterfoljande
prop. 1997/98:99 ar av storst intresse for uppsatsen. Men eftersom skadestdndsansvaret
gentemot bolaget inte dndrats i sak genom ABL 2005 ar ocksa aldre forarbeten, och dldre
aktiebolagsrattsliga verk intressanta.28 Detta liksom aldre svensk rattspraxis.2?

Ett par amerikanska rattsfall som analyserats har tjanat som utgangspunkt for de amerikanska
inslagen i uppsatsen. For att tydliggora deras inverkan har jag tagit del av kommentarer och
debattinlagg i law reviews, amerikanska juridiska tidsskrifter. Ambitionen har varit att referera
till auktoriteter i amnet. Till min hjalp att hitta relevanta artiklar har jag haft databaserna Google
Scholar, Westlaw International, HeinOnline och SSRN.

1.4 AVGRANSNINGAR

Uppsatsens inriktning mot oaktsamhetsbedomningen i sdrskilda situationer har lett till
omfattande avgransningar for att kunna gd sa djupt som mojligt med uppsatsens omfang som
hinder. Jag har riktat in mig pa styrelseledamoter. Med det inte sagt att mycket av det som
framkommer saknar intresse for en skadestandstalan mot de andra normadressaterna i 29 kap
1§ 1st 1 meningen, dvs. stiftare och VD, men det dr inte huvudféremalet for undersékningen. For
amerikanska forhallanden dr medlemmarna av the Board of Directors huvudpersonerna, alltsa
directors vilka i stort motsvarar styrelseledamoter.

Det som lyfts fram i uppsatsen &r svarigheten i culpabedéomningen vid pastadd
vardpliktsforsummelse av styrelseledamot i samband med beslut och vilka féljder denna kan fa.
Saledes illustreras lojalitetsplikten, och andra delar av vardplikten endast i syfte att fortydliga
namnda situationer. Ett mindre fokus ligger pa ansvarsfordelningen - ofta relaterad till
arvodering, som endast tangeras - och styrelsens arbetssatt och uppdelning av arbetsuppgifter.3°

Corporations uppsatsen ar inriktad mot. Bolagsformerna LLC, limited liability company, och LLLP, limited
liability limited partnership, behandlas inte i uppsatsen.

25 (Dotevall 1989, 5.28), (Bogdan 1993, 5.20)

26 (Dotevall 2008, s.18) som patalar det engelska rattsfallet White v Jones [1995] 2 AC 207 som ofta
anvands som argument for detta. | fallet tog domstolen hansyn till tyska erfarenheter, trots uppenbara
olikheter mellan tysk och engelsk ratt i behandlade fragor.

27 Foregangarna ar 1848 ars, 1895 ars, 1910 ars, 1944 ars och 1975 ars ABL.

28 Se prop. 1997/98:99 s.179. Under 1910 ars ABL intriffade den sk. Kreugerkraschen. Flera brister
framkom darefter i den svenska aktiebolagsratten framforallt avseende bolagsstyrning. En stor
omarbetning skedde infor 1944 ars ABL med ett omfattande utredningsarbete som resulterade i SOU
1941:8 och 9 som foljdes av prop. 1944:5 som innehaller intressanta saker fér uppsatsen. Nagot av det
ambitidsa arbetet visades missriktat och dndrades i och med 1975 ars ABL, vars slutproposition 1975:103
Se exv. (Hemstrom 2010, avsnitt 1.2 i relevanta delar)

29 Vilken i nagon man efterforskat utan storre framgang. Lag forekomst av svensk rattspraxis pa omradet
bekraftas av exv. (Beyer 1999, s.1058) Svensk underrattspraxis har inte undersokts.

30 Se (Samuelsson 2001) och (Svernlév 2006) for en introduktion till formalian i styrelsearbetet.



Styrelsens ordférande, arbetstagarrepresentanter och suppleanter sirbehandlas sadledes inte
heller.31 Jamkning av skadestandsansvaret berors inte mer an for att belysa ett stallningstagande
av den svenske lagstiftaren.32 Taleratt och andra fragor av procedurkaraktdr har inte vidare
berorts. 33 Ansvarsfrihet, decharge-institutet, faller ocksa utanfér uppsatsens syfte. 34
Skadebegreppet  behandlas  hogst  rudimentirt da  tyngdpunkten  ligger pa
oaktsamhetsbedémningen.

[ utblicken mot USA har fokus legat pa rattsutvecklingen i den amerikanska delstaten Delaware
och ansvarsbedomningen av director’s duty of care.3> Ambitionen har varit att ge en
overgripande bild genom tongivande rattsfall och inflytelserika asikter. Ibland genom sekundéra
kallor.36 En fullstandig rattsjamforelse ens pa detta lilla omrade ryms dock inte i den form en
examensuppsats erbjuder.

Det ska medges att fokus har varit teorin och en férdjupning i empirin bakom de teoretiska
resonemang som ar dtergivna har inte gjorts.

31Se om grunderna for ansvarsfordelning (Taxell 1963), (Taxell 1981, i relevanta delar) och (Dotevall
2008, i relevanta delar) och om rollerna 8 kap, 2, 3, 17§§ ABL och Lagen (1987:1245) om
styrelserepresentation for de privatanstallda.

32 Se om jamkning av aktiebolagsrattsligt skadestand (Kumlien 2009)med vidare hanvisningar.

33 Har avses framforallt 29 kap 7, 9-15 §§ ABL, samt motsvarande regler i USA.

34 For ansvarsfrihet se (Svernlov 2007)

35 En forklaring till detta ges under 5.1 Introduktion till amerikansk aktiebolagsratt.

36 Detta torde vara ursaktligt, se (Bogdan 1993, s.45f)



KAP 2 SKADESTANDSANSVAR GENTEMOT BOLAGET

I det har kapitlet lagger jag fram en o6versikt av styrelseledamots skadestandsansvar gentemot
bolaget enligt ABL.37 Skadestandsansvaret enligt ABL som en special-skadestandsrattslig
reglering far sina luckor igenfyllda av den allmanna skadestandsrattens principer, i den man det
ar mojligt.38

Man finner ansvaret lagfiast i 29 kap 1 § 1st 1 meningen ABL. En uppstillning av rekvisiten i
regeln ger att foljande omstiandigheter ska foreligga for att skadestdndsansvar ska bli
rattsfoljden3?:

1) en styrelseledamot (VD, eller stiftare) som vid fullgérande av sitt uppdrag
2) uppsatligen eller av oaktsamhet forfarit (agerat eller underlatit att agera) pa sa satt
3) att bolaget orsakats skada, som har adekvat kausalitet, dvs ar en typisk foljd av

forfarandet.

2.1 STYRELSELEDAMOTS FULLGORANDE AV UPPDRAGET

Forfarandet ska ha dgt rum vid fullgérandet av ledamotens uppdrag.4® Styrelseuppdraget gar ut
pa att tillsammans med de andra styrelseledamoterna ta hand om bolagets verksamhet i
aktiedgarnas franvaro. I 8 kap 4§ ABL som utpekar styrelsens huvuduppgifter anges att
styrelsen ska ansvara for bolagets organisation, forvaltningen av bolagets angeldgenheter, samt
fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation. Ansvaret harror antingen fran deltagande i
beslut, eller fran sddana uppgifter som varje enskild ledamot ar skyldig att dgna sig at i tiden
mellan styrelsesammantraden.*! Ansvar kan dock inte uteslutas for beslut som styrelseledamot
statt utanfor.+2

Skadestandsansvaret ar individuellt for varje enskild styrelseledamot.43 De ledaméter som
beldggs med ansvar svarar sedan solidariskt for skadestandet om ingens ansvar blir jaimkat, se
29 kap 5, 6 §§ ABL. Handlingen eller underldtenheten ska alltsa ha foretagits i kapacitet av
styrelseledamot, som medlem av det Kollegiala organet styrelsen.*4 Utgangspunkten &r att
endast formellt riktigt utsedda styrelseledamoter kan bli ansvariga. Personen behéver alltsa
vara utsedd till styrelseledamot, av bolagsstimman (eller pd annat sitt angivet i
bolagsordningen) och ha tilltratt uppdraget.s En styrelseledamot kan alltsd i princip inte bli
ansvarig for atgarder som styrelsen vidtagit fore ledamotens tilltridande av uppdraget. Det kan
dock ocksa forekomma personer som i praktiken fungerat som styrelsemedlemmar och
uppfattats sa utifran, sk. de facto directors. Dessa ar troligtvis ocksa normadressater enligt 29
kap 1§ i svensk ratt visst stod i praxis#6 och doktrin?’ finns . Tillimpligheten pa personer som

37 Ibland omnamnt som det interna skadestandsansvaret.

38 Se NJA 1994 5.236 pa s.243 och jfr. 1 kap 1 § Skadestandslagen(1972:207)

39 jfr (Bavestam 2006, s.45)

40 Prop. 1997/98:99 5.179, Prop. 1975:103, s. 543

41 (Svernlov 2007, s.131ff)

42 (Dotevall 2008, s.78ff och s.85f)

43 Prop. 1997/98:99 5.183, 187 och (Taxell 1981, 5.224)

44 (Dotevall 2008, 5.82)

45 Se (Dotevall 2008, s.49f), Registrering av styrelseledamoten i Bolagsverkets register torde endast
utgora ett bevismedel, inte en forutsattning.

46 Se NJA 1948 s.651 och NJA 1997 s.418, pa s.451 som ger att en viss analogisk tillimpning av reglerna
om organledamoter i ABL dr mojlig pa andra personer.



paverkat styrelsearbetet i det fordolda, sk. shadow directors, ar dock osdkrare.*8 Det galler ocksa
att halla isar fall dar styrelseledamot inte agerar som sadan, detta kan valla bekymmer
exempelvis om ledamot ocksa arbetar i bolaget eller utfor konsultuppdrag for det.

2.2 UPPSATLIGEN ELLER AV OAKTSAMHET

Den andra ansvarsforutsiattningen ar att ledamoten har forfarit, handlat eller underlatit att
handla, pa ett satt som antingen ar oaktsamt eller uppsatligt i forhallande till att bolaget skadas.
Styrelseledamots skadestdndsansvar far enligt den senaste aktiebolagskommittén “dven
fortsattningsvis bestimmas med utgangspunkt i en allmant hallen culparegel”.4° I forarbetena
uttalas att dven ett forfarande som innefattar endast ringa oaktsamhet kan leda till ansvar.5°

Hur man ska behandla detta rekvisit kommer att dgnas storre utrymme nedan. Har ska endast
ndmnas att culpabedémningen enligt allmanna skadestandsrattsliga principer inte tar hansyn
till den speciella karaktar vissa situationer i aktiebolagsrattsliga sammanhang uppvisar. I vissa
fall kan en sddan bedémning leda till att aktiebolagsrattens grundlaggande mal blir lidande, en
oacceptabel suboptimerad 16sning. A ena sidan kan en hég aktsamhetsstandard sanda signaler
om att risktagande inte ar accepterat. Det kan leda till att styrelser fattar mindre riskfyllda, helt
sidkra beslut. A andra sidan kan en for 1g standard uppmana till vardslost risktagande hos
styrelser.51 Ungefir som att styrelsen bara klubbar beslut utan eftertanke. Denna svara
avvagning ar foremal for utredning nedan i kapitel 4 och 5.

2.3 ORSAKAT SKADA

Handlingen eller underlatenheten ska skada bolaget. Rekvisitet innebar att en fullbordad skada
maste vara for handen.52 Det har beskrivits som en foretagsekonomiskt matbar forlust, och tar
fraimst sikte pd skador som inte har samband med person- eller sakskada, sk. rena
formogenhetsskador.53 ABLs skadestandsregler ger en utvidgning av ansvaret for sddana skador
jamfort med den allmidnna skadestandsritten.5 Skadebegreppet omfattar ocksad uteblivna
vinster, exempelvis om styrelseledamot driver konkurrerande verksamhet, och denne eller
nagon annan darigenom tillgodogor sig intdkter som borde ha gatt till bolaget.5s Att storleken pa
uteblivna vinster ofta far tas fram genom hypotetiska antaganden ar en annan sak.56 En svensk
domstol har mojlighet att skonsmadssigt bestaimma skadan med stéd av 35 kap 5 §
Rattegangsbalken (1942:740).

47 (Dotevall 2008, s.54ff sarskilt s.56) och (Dotevall 2003, s.9f) som ocksa pekar pa vikten och svarigheten
att skilja pa personer som analogivis kan ansvara under 29 kap 1 § och arbetstagare i vid mening som
ansvarar enligt 4 kap 1 § Skadestandslagen (1972:207) jfrt med 6 kap 5 § samma lag.

48 Om denne ar aktiedgare kan det mojligen vara lattare att ga via 29 kap 3 § ABL. Se ocksa (Sandstrom
2010, s.208,399f) med jamforelser mot 17 kap 7§ ABL samt fran Stockholms TRs domskal i det sk.
Trustormalet, dar Joachim Posener utan organstillning belades med skadestandsansvar.

49 (Skog 1995/96, 5.71) som redogor for huvuddragen i SOU 1995:44 i rollen av kommittésekreterare.

50 Prop. 1997/98:99 5.183

51 Se exv. (Kershaw 2009, s.382ff) och (Dotevall 1989, s.90f), (Dotevall 2008, s.61f)

52 (Dotevall 2008, 5.69)

53 Se Skadestandslagen (1972: 207) 1 kap 2§. Se ocksa (Dotevall 2008, s.68ff), (Stattin 2008, s.340ff).
Andra skadetyper ar inte helt otdnkbara men i uppsatsen behandlas ndmnda typ.

54 Se Skadestandslagen (1972:207) 2 kap 2§ den s.k. sparregeln som forutsdtter brott for
ersattningsskyldighet av rena férmoégenhetsskador i utanfér kontraktsférhallanden, pa senare tid har det
tydlig framkommit att sparregeln dock inte ska ses som absolut, se exv. (Sandstrém 2010, s.386 med
vidare hanvisningar)

55 Se (Svernlov 2008, s.53), (Dotevall 2008, s.68ff)

56 (Stattin 2008, s.341) och (Svernlév 2008, 5.56)



2.3.1 ADEKVAT KAUSALITET

Det kravs ocksa att skadan har ett relevant orsakssamband, adekvat kausalitet, med
styrelseledamots forfarande.5” Hellner uttrycker kravet pa kausalitet, orsakssamband, som att
handlingen eller underldtenheten ska vara en nédviandig betingelse for att skadan uppstatt.58
Detta innebadr att om forlusten uteblivit utan styrelseledamotens forfarande sa foreligger
kausalitet.59 Anledningen till att man ocksa kraver att kausaliteten ska vara adekvat ar att det
ger en majlighet att "avskdrma” ansvaret fran alltfér ovantade och avlagsna skadeverkningar sa
att det framstar som rimligt.

Den s.k. normskyddslarans! dr tillimplig som komplement eller substitut till adekvans-
bedédmningen av bolagets skada.621 svensk skadestandsritt anses normskyddsldran erkidnd
genom NJA 1976 s.458.63 Liran ger att ansvaret for skada som uppstitt genom att en
handlingsregel i lag 6vertritts inte kan goras gillande for andra verkningar dn just dem som
lagregeln avser att skydda.t* Det ger upphov till en gransdragningsproblematik dar det sagts att
mer ovantade eller avldgsna foljder av oOvertrddelsen inte ska tillmitas betydelse. 65
Styrelseledamot ansvarar saledes enligt liran for avvikelse fran regel som har ett
skyddsdandamal som om det dvertrads typiskt sett medfor skada for bolaget. Bolaget maste vara
skyddsobjektet for den norm som Overtratts. "Som en foljd av normskyddslaran skulle ett bolag
inte kunna erhalla ersattning for skada som har orsakats av att en styrelseledamot har évertratt
en bestammelse som enbart syftar till att skydda en enskild aktiedgare”.66 Vad man ska anse som
adekvat kausalitet dr uppenbarligen en utmaning i aktiebolagsrittsliga sammanhang. Den
legendariske domaren Learned Hand satte denna utmaning pa prant i fallet Barnes v. Andrews
“How can |, sitting here, lay it down that Andrews' intervention would have brought order out of
this chaos, or how can I measure in dollars the losses he would have saved?” 67

5750U 1995:44 s.241, och (Dotevall 2008, s.65ff)

58 (Hellner och Radetzki 2006, s.195ff)

59 [bid.

60 Se NJA 1993 s.41 1&I], och exv. (Hellner och Radetzki 2006, s.202ff), (Dotevall 2008, s.65f), och (Schultz
2011, 5.468)

61 Forefaller ibland anvdndas som synonym till Liran om skyddat intresse. Detta torde vara fel, &ven om
stora likheter finns, Jamfor skillnaden. (Hellner och Radetzki 2006, s.86ff)

62 Se (Dotevall 2008, 5.66), (Olstedt och Pehrson 1997, 5.79), (Af Sandeberg 2001, 5.118, 5.303, 5.318f) och
om laran i sig (Hellner och Radetzki 2006, s.210ff med vidare hanvisningar)

63 Se det sérskilda yttrande davarande JustR Nordenson fogade till domskélen.

64 (Dotevall 1989, s.95f)

65 Ibid.

66 (Olstedt och Pehrson 1997, 5.78)

67 Barnes v. Andrews 298 F. 614 (S.D.N.Y. 1924), pa sid 618, om den passive ledamoten Andrews.



KAP 3 CULPABEDOMNINGEN I AKTIEBOLAGSRATTSLIGA
SKADESTANDSMAL

Aktiebolagslagen ger ingen vidare ledning for hur bedémningen av skadestdndsansvaret ska ga
till. Utgdngspunkten &ar istdllet att man tillimpar samma modell som i den allmédnna
skadestandsratten.e8 En culpabedomning enligt allmdnna skadestandsrattsliga principer kan
leda till att det aktiebolagsrattsliga skadestandets funktion slar tillbaka pa sig sjalv och aven
riskera att aktiebolagsrittens grundlaggande dndamal blir lidande. Nagot som 4r en oacceptabel
suboptimerad l6sning. For att forstd varfor behdvs kunskap om savél vilken funktion
skadestandsansvaret for styrelseledamoter fyller liksom hur culpabeddmningen gar till i svensk
ratt. Detta foljer nu.

3.1 DET AKTIEBOLAGSRATTSLIGA SKADESTANDETS FUNKTIONER®?
Skadestandsansvar i allmdnhet anses ha en preventiv funktion ex ante for presumtiva
skadevallare liksom en reparativ funktion ex post for drabbade skyddsobjekt. En distributiv
funktion framhalls ocksa.”® Skadestandet kan ocksa fylla funktionen att faststélla ansvar, och pa
sa satt ge en sorts upprattelse for skadedrabbade. Ett oaktsamhetsansvar har funktionen att
rattsligt kategorisera och skilja pa skuldfall och olycksfall.

Applicerar man detta pa styrelseledamots interna skadestandsansvar i 29 kap 1 § 1st 1
meningen ABL kan man sluta sig till foljande: Ansvarets preventiva funktion bestar i att
styrelseledamot ska avhallas fran att skota uppdraget sa att bolaget orsakas skada, lider forlust.
Den handlingsdirigerande effekten bakom skadestandsregeln bestar annorlunda uttryckt i att fa
styrelseledamot att handla i bolagets intresse dvs. att uppfylla sina plikter. Det ar dock inte
otroligt att bolaget lidit forluster utan att pliktférsummelse dgt rum. Skadestandsansvaret enligt
ABL tar saledes sikte pa att urskilja pliktforsummelser fran ursiktliga misstag. En allokering av
kostnaden for skadan fran bolaget till bolagets styrelseledamoter kan saledes anses bora ske vid
pliktsforsummelse. Det dr dock inte sdkert att det ar styrelseledamdterna som bast kan bara
kostnaden. Detta ger aterverkningar for den reparativa effekten av skadestdndsregeln. Den
innebdr att om bolaget drabbas av skada genom att styrelseledamot inte handlat i bolagets
intresse sa ska denna skada kunna raderas, som om inget hint. Skadan ska sa att siga repareras
genom skadestand fran skadevallande styrelseledamoter. 1 aktiebolagsrattsliga sammanhang
har den reparativa funktionens verkliga effekt ifragasatts.’! P4 ett siatt kan den sigas vara
skenbar eftersom det handlar om sa stora belopp att skadelidande séllan torde kunna fa full
ekonomisk reparation.”2 Bortsett fran de fall dar styrelseledamoéter har stora personliga
formogenheter eller ansvarsforsakringar och skadan understiger det maximala

68 (Skog 1995/96, 5.71), (Stattin 2008, s.351ff)

69 Till det foljande se (Hellner och Radetzki 2006, avsnitt 2.1 s.39ff) och (Stattin 2008, s.332ff) om inget
annat anges.

70 Skadestandet kan sdgas distribuera eller allokera kostnaden for skadan fran skadelidande sa att de
ensamma inte behover bara kostnaden for skadan. Denna allokeringsidé kan genomforas pa atminstone
tre olika satt:

a) allokering till den som anses skyldig att ta eller bora bara kostnaden for skadan, ofta skadevallaren eller
nagon som kan identifieras med denne.

b) allokering till manga, for att pa sa satt pulverisera kostnaderna for skadan.

c) allokering till den som anses ha bast formaga att bara kostnaden for skadan.

71 (Svernlév 2008, s.35)

72Se utover Stattin ocksa (Hellner och Radetzki 2006, s.58) om bristen pa empirisk forskning.
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ersattningsbeloppet i forsakringen.” Oavsett de faktiska mojligheterna att utfa skadestand,
anses det finnas en effekt av ett slags upprattelse, eller nytta i att peka ut ansvariga for skada.”
Skadestandsansvaret for aktiebolagets foretrddare har ocksa en viktig del i allmdnhetens
fortroende for naringslivet. En forutsattning for att systemet ska fungera ar att bolagets
intressenter och andra, har tilltro till det.’> Den senaste aktiebolagskommittén uttalade att:

"For ett fungerande ndringsliv ar det vidsentligt att det finns verksamma incitament for foretagsledningarna att
fullgora sina skyldigheter. Det dr darfor 6nskvart att lagstiftningen tillhandahaller tydliga regler som pa ett effektivt
satt ger mojlighet att utkrava ansvar av forsumliga foretagsledningar. Ocksa behovet att uppratthalla allmanhetens
fortroende for niringslivet talar i den riktningen.” 76

3.2 CULPABEDOMNING ALLMANT

Narmast ska “culparegeln” oversiktligt redogoras for och knytas till det aktiebolagsrattsliga
skadestandet.”” Man delar vanligtvis in culpabedémningen i en objektiv del och en subjektiv del.
Gransdragningen mellan dem ar inte glasklar och vad som ar att hanfora till vilken del kan vara
svart att avgora.’8

Till den objektiva beddmningen sorteras vanligen fragorna om skada uppstatt, om det foreligger
kausalitet mellan handlingen/underlatenheten och skadan samt om denna ar adekvat, och inte
minst om det objektivt sett forelegat oaktsamhet.” Vad giller oaktsamhetsbeddmningen
forsoker en domstol att konstruera vad som utgdér normal, objektiv, aktsamhet i det aktuella
fallet. Borde den pastatt oaktsamme ledamoten ha agerat annorlunda?8® Sedvanlig aktsamhet
utgor enligt det klassiska synsattet vad en bonus pater familias skulle gora i samma situation,
detta torde vara svart att pavisa i bolagsstyrning, mer nedan i kap 4. Domstolen forsoker stilla
upp, eller hitta, en aktsamhetsnorm eller standard som ar tillamplig pa skadesituationen. Det ar
onskvart att normen som stills upp tar hansyn till malen for aktiebolagsratten.8! Darefter
undersoks om styrelseledamot avvikit frdn den norm man fatt fram, en s.k. normerad
culpabedémning. Ofta tar domstolarna olika former av foreskrifter till hjilp for att stdlla upp
denna norm.s2

Den subjektiva delen av prévningen ar underordnad, men inte helt ovasentlig.83 [ den prévas om
omstdndigheterna i det enskilda fallet borde befria ledamoten fran ansvar.

3.2.1 OBJEKTIV BEDOMNING
De foreskrifter som i forsta hand finns att tillga for att ta fram en aktsamhetsstandard, den
objektiva mattstocken for aktsamhet, utgérs huvudsakligen av ABL och tillamplig lag om

73 Se (Hellner och Radetzki 2006, s.58) och for jamkning av aktiebolagsrattsligt skadestanden, i allmanhet
och vid ansvarsforsakring (Kumlien 2009, s.848f och s.852 med vidare hdnvisningar)

74 (Hellner och Radetzki 2006, s.46)

75 Se rubrik 1 Introduktion. Fér mer om detta: Fortroendekommissionens betdnkande SOU 2004:47

76 Prop. 1997/98:99 s 187

77Till det foljande se (Hellner och Radetzki 2006, s.128ff) i relevanta delar, &ven om annan killa ocksa
anges

78 (Dotevall 2008, s.60f)

79 ibid.

80 (Svernlov 2008, s.58)

81 Se ovan under 1.1 Problematisering.

82 (Olstedt och Pehrson 1997, 5.99)

83 Se exv. (Dotevall 2008, s.72, s.141) och (Olstedt och Pehrson 1997, 5.73)
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arsredovisning("ARL”) samt bolagsordningen.84 Culpa presumeras saledes vid avvikelse fran en
handlingsregel i dessa regelverk som orsakar bolaget skada, forlust.85 De ger en slags mattstock
for vad som anses vara ett normativt riktigt beteende. Bavestam, Dotevall och Stattin papekar att
stor vikt laggs vid just detta.8é

Till god hjélp kan ocksa andra lagar och foreskrifter som bestimmer hur styrelsen ska utfora sitt
uppdrag vara.8” Ett dldre uttalande av Taxell ger att styrelsen i princip ar skadestandsansvarig
for "asidosattande av en rattslig norm - oberoende av dess art — som orsakar skada for
bolaget.”88 Overtradelse av andra rittsliga foreskrifter an ABL, ARL och bolagsordningen har
dock en osdker betydelse i en aktiebolagsrattslig skadestandsprocess, eftersom 29 kap 1§ 1st 1
meningen ABL framst torde vara tankt att sanktionera avvikelser fran namnda foreskrifter.8
forarbetena skriver man att en foreskrifts normativa inverkan pa skadestindsansvaret far
prévas i varje enskilt fall, allts om avvikelse innebar oaktsamhet i ABL:s mening.% Ar det friga
om en handlingsregel som ar klart uttryckt torde avvikelser kunna féranleda en presumtion for
culpa, om an kanske nagot svagare an for brott mot ABL. Stattin skriver att man i propositionen
verkar gora en rangskillnad pa avvikelse fran lag och avvikelse fran andra foreskrifter.o!
Bavestam trycker féorutom pa kravet om normens tydlighet, ocksa pa viss anknytning till det
aktiebolagsrittsliga regelsystemet, och att en sammanvigning av dessa tva faktorer avgor
oaktsamhetspresumtionens styrka.2 Normskyddslaran® spelar troligtvis ocksd in, ar regeln
som styrelsen avvikit ifran uppstalld att skydda bolag fran sddan skada som drabbat bolaget, ar
det en skada som typiskt sett foljer pa avvikelse fran handlingsregeln? 94 Af Sandeberg anser att
normernas detaljgrad bor spela en stor roll.?s Bolagsstimmoanvisningar och andra interna
dokument kan troligen anviandas, om de ar tydliga.? Det finns darutéver ett flertal
ndringsrattsliga regler som antingen har styrelsen som direkt adressat for handling, eller
indirekt genom att bolaget ansvarar for att nagonting utfors, varvid lagstiftaren ofta torde ha

84 Prop. 1997/98:99 s5.179, och (Dotevall 2008, s.63). En reflektion dar om férekommande &nnu inte
implementerade Bolagsdirektiv fran EU med s.k. indirekt effekt kan de paverka. Nationell ritt ska i sidana
fall tolkas "i skenet av EU-rdtten” EUD 14/83 Van Colson, C 397/01-C 403/01. Nu finns det heller inga
sddana aktuella direktiv. Se mer om detta Dotevall, Anmalan av Ola Ahman, Behorighet och befogenhet i
aktiebolagsratten, Sv]T 1998 s.713ff och Stattin, EG-domstolen tolkar reglerna i férsta bolagsdirektivet
rorande ratten att foretrada ett aktiebolag, JT 1999/00 s.434ff

85 Se (Dotevall 2008, s.75, s.77f, s.141) och (Stattin 2008, s.359ff), rattsvillfarelse avseende atminstone
ABL och bolagsordningen verkar heller inte ansvarsbefriande. Faktisk villfarelse, om styrelseledamot varit
okunnig omstidndigheter med betydelse for oaktsamhetsbedomningen, kan déaremot verka
ansvarsbefriande. Se mer nedan under 3.2.2 Subjektiv beddmning

86 (Bavestam 2006, med vidare hénvisningar)

87 Se (Hellner och Radetzki 2006, s.129f) i aktuella fall torde det framforallt handla om mer eller mindre
offentligrattsliga regelverk som exv. miljolagstiftning och branschspecifika regler for olika
verksamhetsformer som exv kreditinstitut. Se (Sandstrom 2010, s.257f) for en kortare oversikt.

88 (Taxell 1981, 5.232)

89 Se Prop. 1997/98:99 s.179 dar det skrivs att andra réttsliga foreskrifter alagger ledamot plikter mot
bolaget torde kunna grunda ansvar. Fragan ar féorknippad med normskyddslaran och rattspolitiskt laddad.
Se hartill ocksa (Dotevall 2008, 5.63) och (Bavestam 2006, 5.63)

9 Prop. 1997/98:99 5.179

91 (Stattin 2008, s.354) Jag for min del kan inte se att detta gors i den hanvisning Stattin har till
propositionen, men sjilva upplagget att med en gransdragning i parallell till normhierarkin tilltalar mig.

92 (Bavestam 2006, s.46). Detta resonemang knyter enligt min mening ocksa an till normskyddslaran.

93 Se ovan under 2.3.1 adekvat kausalitet

94 (Af Sandeberg 2001, s.118, 5.303, s.318f)

95 [bid.

96 Se exv. (Dotevall 2008, s.104), Se SOU 1995:44 s.88 styrelsen har en plikt att sjalvstandigt prova om
anvisningar ar strider mot ABL bolagsordningen eller bolagets intresse i 6vrigt, se 8 kap 41 § ABL.
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haft for avsikt att ansvaret for att det verkstélls ska falla pa styrelsen. Dessa reglers betydelse for
skadestandsansvaret i ABL gentemot bolaget ar osdker eftersom de framst ar normer i
utomstaendes intresse, sdsom statens och allmédnhetens. Ett patagligt undantag fran detta ar
regeln om styrelsens forsvarsatgirder i en takeover-situation i 5 kap 1§ Lagen (2006:451) om
offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden, som &r uppstilld i bolagets och
aktiedgarnas intresse. Dotevall menar att avvikelse fran regeln kan sanktioneras av 29 kap 1§
1st 1 meningen ABL.97 Att bryta mot vissa naringsrattsliga regler kan ibland leda till skada for
bolaget i form offentligrattsliga sanktionsavgifter som viten och boter. Bolaget bor ocksa kunna
krdva tillbaka sadana avgifter som kommer fran att styrelseledamot férsummat att bedriva
verksamheten lagenligt.%8 En juridisk person ar inte annorlunda dn en fysisk person i det
avseendet att den maste folja lagen. Som utgangspunkt borde det kunna kravas att styrelsens
beslut innebar att bolagets verksamhet foljer lagregler.? Ett uttalande av Taxell menar att brott
mot andra rattsliga foreskrifter gar att exculpera med bolagets intresse.100

Om det saknas overtradelse av uttrycklig foreskrift kan rattspraxis eventuellt bidra, men den ar
som sagt inte generds med vagledning.101 Kravet pa konsekvens i rattsskipningen leder till att
tidigare falls uppstéllda aktsamhetsnorm beaktas sa att jamforbara fall bedoms lika. 192 Hur man
ska avgransa denna jamforbarhet dr diaremot lite problematiskt, eftersom det alltid gar att peka
pa nagon annorlunda omstindighet som skulle kunna féranleda en annan bedémning.103 ]
aktiebolagsrattsliga sammanhang kan detta vara extra svart med hansyn till det foranderliga
affarsklimatet och skillnader i komplexa verksamheter. Detta behandlas utforligare nedan.

Nar lagen, forarbeten och rattspraxis inte ger tillracklig ledning for vilken aktsamhet man kan
krava finns det anledning att rikta blicken mot sedvinja och handelsbruk.104

3.2.1.1 Svensk kod for bolagsstyrning

[ fallet med bolagsstyrning far man istéllet hemfalla at empiriska studier som kan pavisa seder
och bruk.195 Darutéver finns en uppforandekod for bolagsledningar, Den svenska koden for
bolagsstyrning(”"Koden”).106 Denna kan eventuellt tillmatas betydelse i en process. Om Koden
annu har etablerat en status som sedvanja ar osdkert. En sedvdnja ar en norm som inte
tillkommit “lagstiftningsviagen”, alltsa enligt de parlamentariskt givna forutsidttningarna for
regelgivning. En rattsligt relevant sedvanja kraver viss geografisk spridning och viss varaktighet,
som darigenom grundlagger ett regelbundet handlande som uttrycker eller motiverar en
overtygelse om att man bor handla pa just det sittet. 107

97 Se (Dotevall 2008, s.112ff sarskilt s.114)

98 Det torde dock vara svart att bestimma skadan till annat belopp &n avgifterna, &ven om det ofta ocksa
kan foranleda good will-forluster. Detta for att vardet av good will-férluster ar oméjliga att mata med
nagon storre tillforlitlighet. Sdledes ar det ocksa osakert om bolaget ens drabbats av skada ifall sddana
avvikelser inte ar forenade med forvaltningsrattsliga pafoljder eller har avgiftsbelagts i det enskilda fallet
99 Se NJA 1943 5.46 och NJA 1946 5.605

100 (Taxell 1981, s.233), om det 6vertradelsen foretas for att undvika eller minska forluster.

101 Se exv. (Beyer 1999, 5.1016) och (Bavestam 2006, s.46)

102 (Hellner och Radetzki 2006, 5.132)

103 [bid.

104 (Hellner och Radetzki 2006, 5.129,133)

105 (Beyer 1999, 5.1016)

106 Koden tillganglig 120130 palhttp://www.ecgi.org/codes/documents/cg code sweden feb2010 se.pdf]
107 Se (Stromholm 1996, s.235ff)
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De svenska borserna NasdaqgOMX och NGM har i deras emittentregler pa avtalsrattslig grund
bundit de noterade bolagen att tillaimpa Koden. 108 Den utgor god sed dven for Aktietorget, en av
Sveriges ledande MTFer109.110 Man kan saledes darifran konstatera atminstone viss varaktighet -
nagra ar, och utbredning - bolag noterade pa NasdagOMX, NGM och Aktietorget. Andra bolag
kan genom bolagsstaimmobeslut eller i bolagsordningen forbinda sig att tillampa Koden.!1!
Stattin menar att Koden ocksa bor kunna bli foremal for normsmitta, dvs. att den blir relevant
for andra dn de primdra normadressaterna (aktiemarknadsbolag).ll2 En sedvéanjas rattsliga
relevans kraver utover utbredning och varaktighet namligen att de legitima reglerna i sin tur
Ooppnar upp for att sedvanja ska beaktas.!13 Eftersom lagstiftaren inte gjort ndgon hianvisning i
ABL till god styrelsesed, bolagsstyrningssed, eller Koden i sig (som ju ska aterge god sed) pa sa
satt som i andra lagar!1* hystes det vid Kodens tillkomst darfor tvivel om det 6verhuvudtaget
kunde utvecklas sedvinja for bolagsstyrning, atminstone inte i traditionell civilrittslig mening,
115 En sedvanjas rattsliga relevans kan dock férandras genom att de rattstillampande organen
hanvisar till den i sin rattstillampning.116 [ rattspraxis marks pa senare tid att s.k. soft law har
aberopats som stod for avgorandet, utan att en egentlig uttrycklig rattslig hanvisning till sddana
normer har funnits.!’? Det som verkar vara utmarkande for fallen dar soft law-normer har
anvants som stdod ar tva saker antingen att det helt saknats faststdllda skrivna svenska
rattsregler pa omradet eller fall dér soft law har suppelerat vaga, for fallet otydliga regler.118

An s3 lange ar den rittsliga betydelsen av Koden i en aktiebolagsrittslig skadestindstalan allts3
osdker. Inte minst ocksda for att 29 kap 1 § 1st 1 meningen ABL frimst som sagt ar ett
sanktionsmedel for brott mot ABL, ARL och BO, medan andra foreskrifters inverkan far provas
fran fall till fall.119 Koden skulle kunna ge en vdgledning i ansvarsbedomningshanseende om dess
regler dr sadana att de fyller ut eller konkretiserar regler i ABL.120 Kodens avsnitt III angdende
styrelsens uppgifter kompletterar ABL och bidrar till en lite utforligare bild, men inte mycket.

108 NasdagOMX Regelverk for emittenter avsnitt 5 tillgangligt 120130 pa
: 'italAssets 74 74814 nasda omx stockholms re elverk for emittenter 2011

109 Multilateral Trading Facility, ett slags alternativ handelsplats tlll borsernas reglerade marknader

110 T Aktietorgets “Villkor for anslutning” p.8 forbinder sig bolaget att folja god sed pa
vardepappersmarknaden - ndgot som bl.a. innefattar att tillimpa Koden.

111 En deklaration av styrelsen sjilv racker dock inte, se (Dotevall 2008, s.42, s.65)

112 (Stattin 2006, s.109) jfr kodggruppens uttalande i SOU 2004:46 s.8 "Genom att i forsta hand de storre,
noterade bolagen utvecklar sin bolagsstyrning kommer detta att tjadna som exempel och forebild dven for
andra kategorier av bolag.”

113 Se (Stromholm 1996, s.235ff)

114 Se Forsakringsrorelselagen(2010:2043) 4 kap 3§, Avtalslagen (1915:218) 1 § 2st, Kommissionslagen
(2009:865) 2 § 3st, Revisorslagen (2001:883) 19§ m.fl. Nagot jag inte dr ensam om att gora en poang av,
se (Dotevall 2005, 5.81)

115 (Dotevall 2005, s.80)

116 (Stromholm 1996, 5.236)

117 Se NJA 2000 s.747, NJA 2006 s.638, NJA 2008 5.733, NJA 2009 5.672

118 Eftersom vi i Sverige har flera oreglerade kontraktstyper och en nagot "ofullstindig” avtalsratt har HD
hdmtat inspiration och stéd i soft law-normer fran UNIDROIT Principles of International Commercial
Contracts och PECL, Principles of European Contract Law, se(C. Ramberg 2010) for vidare lasning.
Ramberg, Om uppsagning av langvariga avtal, Sv]T 2010 s.94ff

119 Se ovan under 3.2.1 Objektiv bedomning

120 (Stattin 2006, s.115f) se ocksd (Hammarskiold och Hein 2004/05, s.510f), vid en genomlisning
innehaller Koden dock i stort sett omskrivningar av ABL med nagra fa tillagg.
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HD uttalade i NJA 1995 s.693 att det kan ligga néra till hands att anse att den som avvikit fran en
tillsynsmyndighets allmdnna rad har gjort sig skyldig till vardsloshet. Av vikt i bedomningen kan
vara om de allmdnna raden ger uttryck for en etablerad eller dnskad branschsedvénja. En
omstdndighet att beakta dr ocksa huruvida det ror sig om regler som tar sikte endast pa formalia
eller om det giller sidana som har materiellt innehall. Enligt min mening ar det inte sa langt
borta att en domstol stddjer sig pa Kodens regler i avsnitt III, men den torde inte vara tvungen
att gora det.12 Koden skulle dirmed kunna sdgas ha en stillning, eller relevans, likt doktrinen.

Koden bygger pa konceptet "folj eller forklara”.122 En forklaring till varfor bolaget inte foljt
Koden i en situation som lett till skada innebar darmed att styrelsen inte skulle ha 6vertratt en
norm och att ledamoterna saledes inte av det skalet varit oaktsamma vilket i sin tur innebar att
de ofta torde ga ansvarsfria.123

3.2.2 SUBJEKTIV BEDOMNING

Subjektiva omstandigheter som kan spela in i bedomningen ar arten och storleken av bolagets
verksamhet, arbetsférdelningen inom styrelsen, vilken tid ledamoten dgnar bolagets afférer,
vilket arvode ledamoten uppbar, hur ldnge ledamoten innehaft uppdraget, om liknande skador
intraffat forut.124 Till den subjektiva delen rdknas ocksd ledamotens personliga egenskaper. De
krav som stills pa en styrelseledamots kvalifikationer i ABL dr dock endast formella.125 Man
torde darutover forsoka faststilla en lagsta kvalifikationsniva som kravs.126 Forst och framst ska
ledamoten i ndgon man delta i férvaltningen av bolaget, se 8 kap 48 § ABL. Darutover verkar
utgangspunkten vara att ledamot bor ha formagan att sitta sig in i bolagets verksamhet, samt ha
kunskap om innehallet i ABL, ARL, och bolagsordningen.!2’ Det 4r samtidigt angelaget att visst
utrymme finns for inskolning. Detta ar viktigt inte minst for generationsskiften i familjeféretag
dar krav pa ledaméter med familjeanknytning ofta forekommer. Aktiebolagsstyrelser ar eller ska
kunna vara heterogent sammansatta. Det finns flera orsaker till varfor. Styrelser kan behdva
eller vilja ha ledamoéter med olika spetskompetenser och omraden av expertis. [ svensk ratt kan
man siga att styrelseledamot som de facto innehar viss expertis kan fa svara mot hogre krav. 128
Motsatsvis giller dock inte lagre krav vid bristande kunskaper pa ett visst omrade. 129 Personliga
egenskaper kan alltsa i princip bara forhoja ansvaret.

121 Skrivningen att Kodens normer har en hogre ambitionsniva och stéller hogre krav dn aktiebolagslagen
ar i detta avseende markvard, se Koden 1.5 och ILIntro.

122 Se Koden 1.5

123 (Dotevall 2008, 5.65)

124 Om dessa inverkningar se, NJA 1913 s 96, 1973 s. 587 NJA 1936 s 78, se ocksda (Hemstrém, Om
styrelseledamots plikt mot bolaget enligt svensk aktiebolagsratt 1989/90), (Dotevall 1989, s.104),
(Dotevall 2008, .73, 83)

125 Se bl.a. 8 kap 9-12§§ ABL, halva antalet ledamoter bosatta i EES, med hinder for juridiska personer,
underadriga, personer i konkurs, satta under forvaltare eller med naringsférbud. Bolagsordningen erbjuder
givetvis ocksa en mojlighet att specificera krav pa ledamoéterna, men som utgangspunkt alltsd inga krav.
Styrelseledamoter saknar saledes ett professionsansvar i svensk ratt(liksom amerikansk) till skillnad fran
exempelvis advokater eller likare. Man far inget diplom som visar att man ar en fullvardig
styrelseledamot och har vissa kvalifikationer eller lever upp till en viss standard. (Dotevall 2008, s.73)

126 (Dotevall 2008, 5.73)

127 Se (Dotevall 2008, s.75, s.77f) och (Stattin 2008, s.359ff), rattsvillfarelse avseende atminstone ABL och
bolagsordningen verkar heller inte ansvarsbefriande. Faktisk villfarelse, om styrelseledamot varit okunnig
omstiandigheter med betydelse for oaktsamhetsbedémningen, kan daremot verka ansvarsbefriande.

128 (Dotevall 2008, s.76), (Taxell 1981, 5.228f)

129 (Dotevall 2008, s.76), (Taxell 1981, s.228f), styrelseledamot skulle enligt dessa uttalanden sjilv bara
risken for sin inkompetens.
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3.2.3 FRI - OCH BUNDEN CULPABEDOMNING.

Det finns situationer dar det ar svart eller omojligt att hitta en tillfredsstdllande objektiv norm
och en normerad culpabedémning blir sdledes svar att tillampa. Da far man séka andra vagar. I
den svenska allmidnna skadestandsratten tillimpas i sddana fall ofta vad man brukar kalla en fri
culpabedémning.13° Denna utgar fran faktorerna: risken for skada, den sannolika skadans
storlek, mojligheterna att forekomma skadan, samt mdjligheterna att inse risken for skadan. En
helhetsbedémning av dessa faktorer gors for att bestimma om oaktsamhet forelegat. Risken for
skada stélls alltsa gentemot kostnaderna, besvéret, for skadeférebyggande atgarder. Utifran vad
som framkommer om dessa omstdndigheter avgors sedan om ett annat skadeférebyggande
handlande borde ha kravts. Ju stérre sannolikheten ar for att en handling kan orsaka skada och
ju storre skador som kan uppkomma, desto hogre krav stalls pa att handlingen ska underlatas
eller att atgarder ska vidtas for att forebygga skadan. Omstandigheter som kan skirpa kraven ar
ifall det forekommit liknande skador tidigare, och att styrelsen darfor i hogre grad borde ha
insett faran. Att det inte forekommit liknande skador verkar dock inte alltid i motsatt riktning.131

3.2.4 BUNDEN CULPABEDOMNING - EKONOMISKT CULPAREKVISIT?

En madjlighet vid sidan av en fri culpabedémning dr en bunden culpabedémning. Denna metod
innebar att man endast ser till oaktsamhet i forhallande till vissa bestimda omstindigheter. Den
ovan omnamnda normerade culpabedémningen dr en bunden culpabedémning dar man
bestdmmer culpa utifrdn givna normer. Man skulle kunna utveckla denna till att omfatta fler
eller farre avgransbara och bestimda omstindigheter.

Stattin anfor mojligheten att i aktiebolagsrattsliga skadestdndsmal tillimpa ett ekonomiskt
culparekvisit.132 Det forefaller ha stora likheter med ett av "de konkurrerande culpakriterier”
som enligt Dahlman tillimpas i den svenska skadestandsritten.!33 En domstol skulle vid
tillampande av rekvisitet viaga kostnaderna for att forhindra skadan med de kostnader som ar
forenade med skadan. Det finns sjilvfallet ett flertal situationer dir detta tillats, men ett
tillvigagangssatt som lider av samma tillkortakommanden som den fria culpabedémningen, som
redovisas nedan i kap 4.

I beddmningen skulle aktsamhet foreligga om inte ytterligare forsiktighetsatgarder skulle kunna
minska den totala kostnaden for verksamheten. Forsiktighetsatgirderna ska alltsa vara
ekonomiskt effektiva. Att minska risken till noll, dvs. ldgga ner sa mycket pengar att risken for
skada blir obefintlig, torde inte vara rimligt att krdva i vissa aktiebolagsrattsliga sammanhang,
dels for att skadelidande sjadlva kan forekomma att de lider skada, dels for att det skulle leda till
ekonomisk ineffektivitet i hela systemet.134

130 Se for det foljande (Hellner och Radetzki 2006, s.133ff) om Hellners fria bedémning, vilken inspirerats
av den legendariske amerikanske domaren Learned Hands uttalande i Conway v. O'Brien 111 F.2d 611
(2nd circuit 1940) pa s.612 “The degree of care demanded of a person by an occasion is the resultant of three
factors: the likelihood that his conduct will injure others, taken with the seriousness of the injury if it happens, and
balanced against the interest which he must sacrifice to avoid the risk.”

131 (Hellner och Radetzki 2006, s.137ff)

132 (Stattin 2008)

133 Se Dahlman, Konkurrerande culpakriterier, 2000. Tre olika kriterier: normalitets-, trygghets- och det
ekonomiska kriteriet.

134 Se mer om detta nedan i kap 4 och (Hellner och Radetzki 2006, s.54 med vidare hanvisningar)
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Kap 4 CULPABEDOMNINGENS SVAGHETER I
AKTIEBOLAGSRATTSLIGA SAMMANHANG

Om handlingsregeln inte ar sa precis att den tydligt gar att applicera pa omstindigheterna har
det framforts att en normerad culpabedomning ar mindre lyckad. 135 Pa vilket satt detta visar sig
i aktiebolagsrattsliga sammanhang ska nu redovisas.

Reglerna som styr 6ver bolagets affirsverksamhet ar inte sarskilt tydliga. Forklaringen till detta
som ges, i saval svenska som amerikanska texter, ar att reglerna for styrelsens férvaltning och
skadestandsansvar maste rymma en stor “flexibilitet”.136 Reglerna ska vara applicerbara pa alla
de olika situationer som kan uppstd i alla de skilda verksamheter som kan drivas i
aktiebolagsform. P& EU-nivd har man framfort mojligheten att stdlla olika krav pa sma
respektive stora bolag,!37 Svernlév menar att det gar att ifragasitta om det finns godtagbara skal
till att stalla lagre krav pa bolagsledningen i mindre foretag, framforallt som det blir ett problem
att skilja stora fran sma bolag.138 Med hansyn till att aktiebolaget fran dess tillblivelse har en
obestamd livslangd och teoretiskt finns "tillsvidare”, finns det ocksa ett intresse av att reglerna
ar flexibla vad betraffar saval forandringar i omvarlden som verksamhetens inriktning och
storlek.13® Det medfor ndmligen att man saknar tillf6rlitlig information om vilken sorts beslut
ledningen behover ta i framtiden, en nastan odndlig variation for mojliga beslut. 140 Det man
daremot har information om ar att dessa beslut pa ett effektivt, fortjanstfullt satt fattas centralt
av bolagsledningen.!%! En langre gdende detaljreglering i ABL dn som finns idag anses inte vara
dndamalsenlig med fara for framforallt bolagsformens tillgdnglighet.142 Sandstrom menar att
lagstiftaren inte heller har ndgon anledning, och fér den delen ocksd saknar formaga att
formulera regler som satter granser for bolagets affarer, och kallar det for att ABL "forhaller sig
neutral” till ett aktiebolags affarsbeslut.143

135 (Dotevall 1989, 5.92f), (Af Sandeberg 2001, s.117), (Stattin 2008, s.353f)

136 Prop. 1997/98:99 s5.76f och 5.180, (Nerep och Samuelsson 2009, 5.379)

137 Se forslag i EU:s gronbok COM(2011)164 angaende bolagsstyrning fran april 2011.

138 (Svernlov, Trender inom corporate governance 2011, s.35) Angaende ovanstaende forslag.

139 Se exv. (Kershaw 2009, s.288f) for aktiebolagsreglering i allmanhet och prop 1997/98:99 s.76f for
svenska overviganden i fragan.

140 Se exv. SOU 1995:44 s.156 om aktiebolagsreglering i allmdnhet och (Allen, The Corporate Director's
Fiduciary Duty of Care and the Business Judgment Rule under U.S. Corporate Law 1997, s.317) “At the time
the corporation is formed, directors initially recruited the duration of the capital investment in the corporation is
indefinite. There is little dependable information available concerning the sorts of decisions that directors will will be
called upon to make in future years/.../ An important party of the utility of the corporate form derives from the
information effeciencies that centralized decision-makers allow. “

141 (Allen, The Corporate Director's Fiduciary Duty of Care and the Business Judgment Rule under U.S.
Corporate Law 1997, s.317) “An important party of the utility of the corporate form derives from the information
effeciencies that centralized decision-makers allow.”

142 Se exv. Ds 2010:8 s.54 om detaljreglering av aktiebolag ”Avslutningsvis ska papekas att en reform av
innebord att det i aktiebolagslagen inférdes regler for en (ny) kategori av bolag /.../ dels skulle strida mot den
nuvarande systematiken i lagen, dels skulle gora lagen dnnu mer svaroverskadlig. Lagen ar uppbyggd med en
grundlaggande distinktion mellan privata och publika aktiebolag. Inom gruppen publika aktiebolag urskiljs i sin tur i
viss utstrackning sddana publika bolag vilkas aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad. Lagstiftaren bor
enligt utredarens mening rent allmdnt vara mycket restriktiv med att inféra ytterligare underkategorier i denna
systematik.” och en uttalad ambition att minska bolagens kostnader fér administration av regelverket, se
prop. 2004/05:85s.201

143 Sandstrom adgnar for ovrigt ett helt kapitel i sin bok at fragan om reglering som satter granser for ett
bolags affarer, se (Sandstréom 2010, kapitel 12)
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4.1 STYRELSELEDAMOTS PLIKTER

Utover ABL, bolagsordningen och stdimmoanvisningar och andra lagar och foreskrifter styrs
kraven pa styrelsens arbete av forhallandet mellan styrelseledamodterna och bolaget. Ett
forfarande kan eventuellt sta i strid med de plikter som forhallandet ger upphov till.1#4 [ svensk
ratt refereras dessa till som sysslomannaliknande plikter!4s och i USA som fiduciary duties.146
Plikterna fyller funktionen att slippa en svar och diarmed ocksda kostsam detaljreglering av
uppdraget. 147 Plikterna kan anvidndas som generella normer vid sidan av uttryckliga
handlingsregler i en culpabeddmning.148 Man kan sdga att de hjalper till att rattsligt
materialisera kvalitativa aspekter av bolagsstyrning, de utvidgar pa sa sitt ansvaret fran
uttryckliga regler i ABL, ARL och bolagsordningen.149

Styrelseledamots plikter dr uppstillda i huvudmannens, bolagets, intresse.’s? Regeln som kan
stallas upp for styrelsens hantering av bolagets affarer ar alltsa att agera i bolagets intresse. Vad
ar da bolagets intresse? En vanlig uppfattning ar aktiedgarkollektivets gemensamma intresse.151
Det ar uppenbarligen inte mojligt for styrelsen att konferera bolagsstdmman i varje enskilt fall,
det skulle vara en alltfér kostsam process. 152 Bolagets intresse maste saledes
operationaliseras.153 En frekvent patalad variant dr vinstmaximering for bolaget, ndgot som alla
intressegrupper torde tjdna pa.154 Styrelsen skall forvalta bolaget i enlighet med bolagets
andamal, den har med andra ord en plikt att aktivt se till att verksamhetens syfte uppnas,
innanfor verksamhetsféremalets ramar. 155 Eftersom syftet med verksamheten in dubio &r vinst,
se 3 kap 3§ ABL, verkar det vara bolagets, eller aktiedgarkollektivets gemensamma ekonomiska
badsta som narmast giller for svenskt vidkommande.156 Vinstsyftets tyngd kan mojligen ocksa

144 Prop. 1997/98:99 5.179f och SOU 1995:44 s.94ff,

145 Skrivningar om att ledamot ska iaktta den omsorg som avilar en syssloman aterfinns i ett flertal
forarbeten till ansvarsreglerna i ABL. Se exv. Prop. 1975:103 s5.540, SOU 1995:44 s.94f Sysslomannaplikter
torde dock vara missvisande da mycket skiljer den organstillning styrelsen (och VD) har fran den
stillning en renodlad syssloman har genom forstnimndas langtgdende kompetens. Sammantaget pekar
det i riktningen att bolagsledningen har en rattslig stallning sui generis.(Dotevall 1989, s.273ff, sarskilt
s.277), (Dotevall 2008, s.159f) (Nerep och Samuelsson 2009, s.384ff) och (Stattin 2008, s.428f). Darav
behandlas inte ansvarsreglerna i 18 kap Handelsbalken (1736:0123, 2). En viss begreppsforvirring verkar
rada som blir nagot klarare av att ldsa (Stattin 2008, s.362f), (Sandstrom 2010, s.251ff), (Skrabb 2009,
s.91f)

146 [ jksom i Sverige hdrstammar plikterna i USA fran sysslomannaférhallandet, men styrelseledamot
anses dar ha en utpraglad stallning sui generis.

147 (Easterbrook och Fischel 1991, s.90ff)

148 Se (Nerep och Samuelsson 2009, 5.389) och (Svernlév 2008, s.61)

149 [bid.

150 (Skrabb 2009, s.97 med vidare hdnvisningar) Den ndrmare innebdrden av bolagets intresse ar dock
omstridd, vilket eller vilka intressen ska man tillskriva en fiktiv skapelse? Se (Dotevall 2008, s.142ff) och
(Kershaw 2009, s.304ff) for vidare diskussion i &mnet.

151 (Skrabb 2009, s.96f) med modifikationen att viss hansyn till borgenarer och samhallet i stort kan vara
pakallat i vissa situationer. se ocksa (L. E. Taxell, Styrelseledamoters rattsliga ansvar 1981, s.230)

152 (Sandstrém 2010, s.250)

153 (Dotevall 1989, 5.277 och s.352.ff)

154 (Dotevall 2008, s.43), kanske inte alltid giltigt i det enskilda fallet, men pa det stora hela torde detta
vara alla intressegrupper till gagn.

155 (Olstedt och Pehrson 1997, s5.60), sa lange de inte strider mot lag eller bolagets intresse, se 8 kap 41 §
156 Se exv. (Dotevall 1989, s.358f), (Dotevall 2008, s.146), (Bergstrom och Samuelsson 2009, s.97) Detta ar
en inte helt okontroversiell standpunkt.
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markas genom Lagstiftarens markering i 7 kap 43§ p.1 om ett 90-procentigt majoritetskrav for
dndring av syftet.157

En normerad culpabedémning endast utifran bolagets intresse att gora vinst dr dock inte
lamplig. For det behdvs ett vildefinierat tidsperspektiv, nagot som 3 kap 3 § ABL inte
erbjuder.158 Vinstintresset ar dock en battre kompass dn ingen alls for att ta ut riktningen.159

I USA har man alltsedan 30-talet hallit fast vid en ganska sa svdvande bestimning av bolagets
intresse som fritt kan oversattas till bolagets framtida ekonomiska tillvixt, dven om
vinstmaximering torde vara ett rattesnore.160 Ett tillrackligt definierat tidsperspektiv for att en
normerad culpabeddomning av vinstsyftet ska vara lamplig saknas dock aven i USA. Gavor till
valgorande dndamal som avsteg fran vinstsyftet, ar under vissa omstdndigheter, tillatet i bade
USA och Sverige.161

Den huvudsakliga plikten att agera i huvudmannens, bolagets, intresse kan fortydligas eller
nyanseras genom ytterligare uppdelning i olika skyldigheter eller plikter. Detta kan fylla ett
pedagogiskt syfte. Jag har for den har framstallningen valt en indelning med stark inspiration
fran USA i form av en lojalitetsplikt, som kompletteras av en sjilvstindig vardplikt.162 Dessa
torde inte skilja sig sarskilt mycket fran den lojalitetsplikt, duty of loyalty och den vardplikt, duty
of care som en medlem av en amerikansk bolagsledning anses ha, min uppfattning har stod i
doktrin.163

4.1.1 LOJALITETSPLIKT, DUTY OF LOYALTY

Det grundlaggande syftet med lojalitetsplikten ar att forhindra att styrelseledamot skaffar sig
fordelar av sitt uppdrag utéver den ersattning som bolaget ger.164 Lojalitetsplikten aktualiseras
nar ledamot upplever en intressekonflikt mellan sina egna och bolagets intressen. Plikten bjuder
honom da att vilja bolagets fore sina egna.

[ Sverige kommer lojalitetsplikten for styrelseledamot till uttryck framst genom
javsbestammelserna och generalklausulen, 8 kap 23, 41 §§ ABL, men den stracker sig langre.
Ansvar for lojalitetspliktsforsummelse utan direkt brott mot dessa paragrafer kan inte
uteslutas. 165 Tystnadsplikt och konkurrensforbud ar tva exempel som bor namnas. 166

1571 svensk doktrin marks uttalanden som ”Aktiebolaget ska vara en effektiv vinstmaskin” (Sandstrém
2010, s.241). Vem det egentligen ar som vinsten ska komma tillgodo eller annorlunda hur vinsten ska
komma aktiedgarna till del ar dock osdkert. Aktiedgarnas intresse av vinstutdelning verkar i ABL vagas
mot intresset av bolagets fortsatta utveckling, se 17 kap 3 § 2st ABL och Schultén i (Beyer 1999, pa
s.1049)

158 Se exv. (Dotevall 2008, s.153f), (Svernlov 2007, s.135f)

159 "Vinstsyftet ar dock en oovertraffad kompass for navigering av bolag i alla vatten” (Sandstrém 2010,
s.260), lite forsiktigare ar (Dotevall 2008, s.146f)

160 Se (Kershaw 2009, s.330ff med vidare hadnvisningar) Om att vinstmaximering kan ses som en
skyddsregel for aktiedgarna som inte har en lika stark férhandlingsposition med ledningen som exv.

anstéllda och leverantorer. Se ocksd (Corporate Directors' Guidebook 6th Edition 2010-2011, s.985),
“Directors have a responsibility to act in the best interests of the corporation and its shareholders. To do so, they must focus on
maximizing the value of the corporation for the benefit of its shareholders.”

161 Se 17 kap 5 § ABL och A.P. Smith Mfg. Co. v. Barlow, 98 A.2d 581, 590 (N.]. 1953)

162 Dotevall, Stattin m.fl. anvander en i stort 6verensstaimmande uppdelning av plikterna, se not 145.

163 Dotevall anfor att uppdragsplikterna i svensk rétt visar i jimforelse storre likheter med motsvarande
plikter i den amerikanska och brittiska bolagsratten dn den tyska (Dotevall 1989, s.229f).

164 (Dotevall 2008, s.155)

165 Se (Dotevall 1989, 5.278ff) och (Dotevall 2008, kapitel 6) fér en genomgang av lojalitetsplikten.

166 (Stattin 2008, 5.365)
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Lojalitetspliktens kdrna kan sdledes sdgas vara ganska klar, men det kvarstar en oklar yttre
grazon. 167 Detta medfor att det manga ganger ar svart att beskriva vad lojalitetsplikten narmare
innebér, dven i det enskilda fallet.168

Det finns om inte i Sverige, sa i USA en relativt val utformad "normativ lara” om lojalitetsplikt.169
Dotevall menar att svensk ritt torde kunna ldna mycket om lojalitetsplikten fran USA.170 En
formulering av lojalitetsplikten som ofta citerats av Delawares domstolar ar fran rattsfallet Guth
v. Loft “Corporate officers and directors are not permitted to use their position of trust and
confidence to further their private interests”.1’! Fran Cantor v. Perelman kan hdmtas en
modernare formulering “Directors or other officers may not either directly or indirectly derive
any personal profit, benefit, or advantage by reason of the position that is not enjoyed in
common by all the stockholders”.172 Exempel pa hur detta tolkats i olika situationer finns i en
mangd rattsfall. I dessa kan man sdledes finna ledning till hur och pa vilket satt
intressekonflikter kan pavisas och tillmatas relevans i en culpabedémning. Det innebar dock inte
att man kommer ifran gransdragningssvarigheter for vad som utgor intressekonflikter och kring
vad som ar jamforbart och inte.

Jag behandlar inte culpabeddémningen av eventuell lojalitetspliktsforsummelse vidare utan har
ska endast sdgas att lojalitetsplikten, som den ovan uttryckts, ensam inte racker for att fa
styrelsen att utdva sin makt pa ett bra satt for bolaget och aktiedgarnas basta. Lojalitetsplikten, i
den Kklassiska amerikanska stopningen, hindrar ledningen fran att frimja sina egna intressen,
men tvingar den egentligen inte att agera i bolagets och aktiedgarnas intresse. Det gor daremot
vardplikten, the duty of care. 173

4.1.2 VARDPLIKT, DUTY OF CARE

Forutom lojalitet anses det alltsd ocksa att uppdraget ska utforas med viss aktsamhet eller
kvalitet.174 Aktsamhet utgor enligt traditionen i den allmdnna skadestandsratten som sagts vad
en bonus pater familias skulle géra i samma situation.175 Detta ar styrelseledamots vardplikt. Den
har ocksa bendmnts som omsorgsplikt i svensk ritt.176 Ibland behandlas den som en del av
lojalitetsplikten, men i den har uppsatsen behandlas den som en norm vid sidan av
lojalitetsplikten. 177

167 (Olstedt och Pehrson 1997, 5.62) och (Bergstrom och Samuelsson 2009, 5.119)

168 (Qlstedt och Pehrson 1997, 5.62)

169 (Dotevall 2008, s.160ff) och utforligt (American Jurisprudence 2nd Corporations uppdaterad t.o.m. Feb
2012, part XVI, sarskilt §1480-1486), (Fletcher Cyclopedia of the Law of Private Corporations uppdaterad
t.o.m. Feb 2012, Chapter 11 part XXV)

170 (Dotevall 2008, s.161) jfr dock (Johnson, o.a. 2000, s.5f) om att man i civil law ldnder trycker mer pa
forutsebarhet och regelbundenhet dn "rattvisa” i det enskilda fallet.

171 Guth v. Loft 255, 5 A.2d 503 (Del. Ch. 1939) pa s.511

172 Cantor v. Perelman 414 F.3d 430 (C.A.3r circuit 2005) med tillampning av Delaware-ratt, pa s.435

173 (Stout 2001-2002, 5.679f)

174 (Stattin 2008, 5.362 och s.365ff)

175 (Hellner och Radetzki 2006, 5.129)

176 prop. 1997/98:99 s.179 styrelseledamot ansvarar for att "med tillbérlig omsorg uppfyller de plikter
som far anses folja av deras organstillning i bolaget” har troligtvis inspirerat till denna bendmning.

177 (Gregory 2005, s.188ff) som menar att man med hérledning till laran om sysslomannaskap dels kan
krava lojalitet gentemot huvudmannen, och dels helt fristdende att sysslomannen ska handla med normal
aktsamhet.
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En viktig del av vardplikten ar det man i svensk doktrin brukar referera till som aktivitets- och
tillsynsplikt. 178 Denna innebdr i stora drag att styrelseledamoéterna ska bygga upp och vid behov
anpassa bolagets organisation samt halla sig a-jour med bolagets utveckling och agera utifran
det man da far reda pa.

En vardplikt ska vara tillamplig pa alla verksamheter. Den maste sdledes se till vad som ar
gemensamt for alla styrelseuppdrag tillsammans och bortse fran variationer i enskilda
verksamheter.172 Vad man kan krava av insatser i allmdnhet torde beddmas till viss del mot
bakgrund av vilken ersittning som utgar for dem Ersittningen, som torde vara neutral och
gemensam for de flesta styrelseuppdrag, forefaller alltsd vara en faktor att ta hansyn till i
bestimmande av vardplikten.180 Utover detta kan man ta som utgangspunkt att vardplikten
innefattar, vilket vi sett ovan, att folja ABL, ARL, bolagsordningen, och lagenliga
stimmoanvisningar. Det har ocksa konstaterats att det torde inga att se till sa att den juridiska
personen, bolaget, i 6vrigt bedriver en lagenlig verksamhet. I vardplikten ligger ocksa att handla
inom verksamhetsforemalet, for att uppna syftet med verksamheten. Det kan dock vara sa att en
regel foljs "pa pappret”’, men att en aktsam efterlevnad hade lett till ett annat resultat, och
saledes att culpa eventuellt foreligger. I svensk ratt verkar det ocksd som att dvertradelse av
atminstone vinstsyftet och verksamhetsforemalet ska vara uppenbar for att innebdra en
pliktférsummelse. 181

En vardplikt eller allméngiltig aktsamhetsnorm for styrelseledamot &r sammanfattningsvis svar
att uttrycka. Samma skail som anforts ovan om aktiebolagsrattslig reglering i allmadnhet kan
anforas for vardpliktens generella utformning.

4.2 CULPABEDOMNING AV STYRELSEBESLUT

Det torde i manga fall utgora en stark lockelse for aktiedgare som sett bolaget lida stora forluster
efter en misslyckad affar (och darmed ofta ocksa sett sitt aktieinnehav minska i varde) att fora
en skadestidndstalan. En misslyckad affir som bolaget gjort till f6ljd av att styrelsen agerat
uppfyller onekligen tva av tre forutsittningar(rekvisiten skada samt vid fullgérande av
uppdraget). Fragan kvarstar om det forekommit ndgon culpa.

Det finns som sagt inga detaljerade regler for bolagets affarer, sa culpabedémningen far géras
med avseende pa plikterna. For svensk del ger varken lag eller forarbeten nagon nirmare
ledning i hur culpabedémningen ska ske med hansyn till pliktférsummelser.182 Det dr nagot som
den svenska lagstiftaren lamnat over till rattstillampningen att avgora i varje enskilt fall.183
Pliktforsummelse har konstaterats kunna foreligga utan att nagon uttrycklig lagregel har
overtratts. Besvikna aktiedgare, med talerattsformalia uppfylld, har darfor alltid i samband med
bolagets forlust en grund for att vicka talan i en pastddd pliktforsummelse. Om det inte

178 Se exv. (Stattin 2008, s.369ff sarskilt s.373), (Dotevall 2008, s.125ff), (Bavestam 2001/02, i sin helhet.)
179 (Nerep och Samuelsson 2009, s.346f)

180 (Taxell 1981, 5.229), (Sandstrom 2010, s.251) som bada tycker att betalningens storleksordning i viss
man far paverka det slutresultat man kan krava.

181 Se SOU 1995:44 s.88 "1 1944 ars aktiebolagslag féreskrevs att styrelsen inte fick efterkomma en féreskrift av
stimman rdorande forvaltningen, om styrelsen fann att om foreskriften foljdes det skulle innebara ett uppenbart
asidosiattande av bolagets intressen. Detta har emellertid ansetts folja av att styrelseledaméterna har stillning av
sysslomin och att styrelsen inte far handla i strid med bolagsordningen. Bestimmelsen togs darfor inte upp i 1975
arslag.” se ocksa NJA 2000 s.404, och SOU 1995:44 s.88, (Dotevall 2008, s.110 och s.118ff) (Sandstréom
2010, s.259) samt (Dotevall 2003, s.19f)

182 (Svernlov 2008, 5.58)

183 se Prop. 1997/98:99 5.180
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foreligger en pavisbar intressekonflikt mellan styrelsen och bolaget ror det sig om en pastadd
vardpliktsforsummelse. Fragan domstolen da maste stdlla sig ar vad aktsamhet innebar i
beslutsfattande, vad ar det att gora affirer med aktsamhet?184

I svensk ratt finns som sagt inte mycket vagledning for detta. Vardplikten uttryckt genom
konstruktioner med en fiktiv manniska, som en bonus pater familias, eller en 6nskvart aktsam
styrelseledamot hjalper en domstol foga i ett aktiebolagsrattsligt skadestandsmal.185 De hjalper
ocksd foga for den enskilde styrelseledamoten som i en beslutssituation fragar sig om
vardplikten uppfyllts. Den ideala normen torde spegla en avvagning mellan en lagom aktsamhet
a ena sidan och risktagande a andra sidan vilken ger en tillfredsstillande effektivitet i
bolagsstyrningen. En tillrdckligt definierad vardplikt for en fortjanstfull normerad
culpabedomning saknas dock i svensk ratt. Vardplikten far istédllet materialiseras i den enskilda
rattsliga och faktiska situation som giller i det aktuella bolaget och likaledes inom dess styrelse
samt med hénsyn till radande férhallanden utanfor bolagets interna sfar. 186

4.2.1 EN FRI CULPABEDOMNING AV VARDPLIKTFORSUMMELSE I SAMBAND MED BESLUT
Alternativet till en normerad culpabedémning ar istillet en fri culpabedémning. 1 en fri
bedémning férsoker domstolen avgora vad som ar aktsamt respektive oaktsamt efter hur val
styrelsen hanterat risken for skada i forhallande till hur férutsebar risken var i det enskilda
fallet. Vilka forsiktighetsatgarder kunde ha vidtagits? Vilka borde ha vidtagits? Hur mycket
aktsamhet respektive vilket risktagande ska domstolen tillata i det enskilda fallet?

Aktsamhet ar kostsamt och paverkar vinstmaximeringen. Risktagande ar nodvandigt for
affarsverksamhet med vinstsyfte. En domstol kan i aktiebolagsverksamhet saledes inte begira
en alltfor kostsam aktsamhet, att riskerna minskats till noll. En sddan avviagning mellan lagom
aktsamhet och risktagande som omnamnts ovan under 4.2 ar heller inte mycket lattare i ett
enskilt fall 4n i allmanhet. Det ar liksom for Lagstiftaren svart for en domstol att avgora vad som
ar aktsamhet i affarslivet i allmanhet och affairsmaissigt beslutsfattande i synnerhet applicerat pa
ett enskilt fall. De faktorer den fria beddmningen erbjuder kan ge viss assistans, men eftersom
dessa faktorer knappt gar att méita ens i teorin blir det till syvende och sidst en godtycklig
beddmning ifall tillracklig aktsamhet forelegat.18” Var pa mattstocken ska domstolen lagga sig?
Vad innebar det att fatta ett beslut, gora en affir med aktsamhet?188 A ena sidan kan en (for) hog
aktsamhetsstandard skicka signaler om att risktagande inte r vilkommet. A andra sidan kan en
(for) lag standard uppmana till vardslost risktagande.189 Hur strangt man ska bedéma pastadda
vardpliktsforsummelser i en aktiebolagsrittslig skadestdndstalan ar verkligen att styra mellan
Skylla och Karybdis.

184 Se exv. (Kershaw 2009, s.376) om svarigheterna att finna en aktsamhetsstandard for bolagsstyrning.

185 (Dotevall 2008, s.62) Det gar med tanke pa den heterogena sammansittningen av styrelser, som
konstaterats vara nagot positivt, troligen inte heller att stilla upp en genomsnittlig styrelseledamot.

186 Se exv. (Taxell 1981, s.365) och (Allen 1997, s.315) “One of the characteristics that makes fidicuary duties
interesting is their unspecified character. Viewed from an ex ante perspective, fidicuary duties are extremely broad in character,

typically entailing not much more (or less) than an obligation of scrupulous loyalty and good faith by the fiduciary (the person upon
whom the duty rests) to the beneficiary of the duty.”

187 Har vill jag erinra om Conway v. O’'Brien “The degree of care demanded of a person by an occasion is the resultant of
three factors /.../ All these are practically not susceptible of any quantitative estimate, and the second two are generally not so, even
theoretically. For this reason a solution always involves some preference, or choice between incommensurables”

188 (Kershaw 2009, s.376f) om svarigheterna att finna en aktsamhetsstandard for bolagsstyrning
189 Se exv. (Kershaw 2009, s5.382ff) och (Dotevall 1989, 5.90f), (Dotevall 2008, s.61f)
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Man far inte mycket hjilp med att avgora vad som kan vara aktsamt genom att rikta blickarna
over Atlanten. Aktsamhetskravet for styrelseledamoter i USA malar upp ungefar samma fiktiva
person som ska sdttas in i situationen.19 The duty of care har givits manga olika avfattningar
med i stort samma innebord, exv. "that amount of care which ordinarily careful and prudent men
would use in similar circumstances”!911 amerikansk ratt har man alltsedan aktiebolagets
gryning dock insett bristerna med att bedoma vardpliktsforsummelser genom att satta en fiktiv
person i styrelseledamots stalle, eller annars forsoka faststilla en aktsamhetsstandard.192 Skilen
for det redovisas strax nedan.

4.3 CULPABEDOMNING AV STYRELSEBESLUT — ERFARENHETER FRAN USA
Har foljer ett forsok att sammanfatta de skil som forts fram i USA till varféor man ska hantera
culpabedémningen av pastatt forsumliga styrelsebeslut pa ett annat sitt dn i vanliga

skadestdndsmal. USA inte provar styrelsemedlemmars vardpliktsforsummelser annat an i vissa
fall.

4.3.1 DOMSTOLARS OFORMAGA OCH RISKEN FOR RATTSLIGA FELSLUT

Enligt resonemanget som fors ska en domstol inte satta sig i styrelsens stélle och anvinda sitt
affirsméssiga omdome for att beddma om styrelsen tagit ett ratt eller fel beslut. Detta av tva
skdl, det ena ar att domstolen inte har samma legitimitet att bestimma hur bolagets
verksamhets ska bedrivas for att syftet ska uppnas.193 Det andra ar att domare ocksa anses vara
samre eller helt sakna formagan att beddma om en bolagslednings beslut varit oaktsamt. 194 De
anses inte ha samma business judgment, fritt oversatt till svenska, samma affirsmassiga
omdome. Detta for att det ar oerhort svart for att inte sdga omoijligt, att i efterhand, upp till flera
ar senare rekonstruera styrelsens beslutsituation i en rittssal.l9 Aven Om det skulle vara
mojligt att aterskapa situationen sa anfors det att domare dr sdmre dn de faktiska
styrelseledamoterna i bolaget att beddma vilken aktsamhet som varit pakallad i det specifika
fallet.196

Domstolars oférmaga eller inkompetens samt risken for rattsliga felslut med en suddig
aktsamhetstandard

190 ,ijksom i Sverige forekommer inget direkt professionsansvar utan det man kan krava ar formaga att
satta sig in i bolagets verksamhet och rédkenskaper. (Fletcher Cyclopedia of the Law of Private
Corporations uppdaterad t.o.m. Feb 2012, §1030)

191 Graham v. Allis-Chalmers Manifacturing. Co., 188 A.2d 125 (Delaware Supreme Court, 1963), pa s.130.
Jfr. MBCA 8.30 (a)(2) "the care an ordinarily prudent person in a like position would exercise under similar
circumstances” och ALI Principles §4.01(a) “the care that an ordinarily prudent person would reasonably be
expected to exercise in a like position and under similar circumstances”.

1921 USA marks fall fran 1850-talet, (Arsht 1979-1980, s.93) Engelska rattsfall fran 1700-talet har
skrivningar som paminner starkt om BJR, (Horsey 1994, s.975)

193 (Dotevall 2008, 5.108) Bolagsstamman har ju valt styrelsen och inte domstolen att forvalta bolaget.

194 Se exv. (Fletcher Cyclopedia of the Law of Private Corporations, §1037 med vidare hdnvisningar)

195 Joy v. North, 692 F. 2d 880 - Court of Appeals, 2nd Circuit 1982 pa s.886

196 Se exv. Dodge v. Ford 170 N.W. 668 (Mich. 1919) pa s.684 “Judges are not business experts” och In re JP
Stevens & Co. S'holders Litig., 542 A.2d 770 (Del. Ch. 1988) pa s.780 “businessmen and women are correctly
perceived as possessing skills, information and judgment not possessed by reviewing courts and because there is
great social utility in encouraging the allocation of assets and the evaluation and assumption of economic risk by those
with such skill and information”
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Affarsvarldens komplexitet gor en hallbar bedomning svar, savél i det enskilda fallet som ur ett
samhaéllsekonomiskt perspektiv.1%7 En korrekt utford prévning torde i manga fall resultera i en
utdragen juridisk process. Att varje affarstransaktion kan utsattas for en domstolsprévning pa
initiativ av aktiedgare som ogillar transaktionen ar inte ekonomiskt hallbart, varken for
domstolsvasendet, det enskilda bolaget eller aktiebolagsverksamhet i stort.198

Det finns om inte odndligt manga sa valdigt manga handlingsalternativ for en styrelse i en
situation av pastadd oaktsamhet. Ett visst risktagande dr ocksa pakallat fér att géra vinster och
kan ocksd vara nodvandigt for bolagets fortlevnad. Det dr i jamforelse med styrelsebeslut i
manga andra situationer relativt enkelt for en domstol att bedéoma vad som é&r ett aktsamt val
respektive ett oaktsamt val. I manga “vanliga skadestandsmal” kan en domstol utifran
forfarandets resultat bedoma om det forekommit oaktsamhet.199 Det foreligger exempelvis
starka skal att en bilférare som kor in i och krockar med en annan bil ar oaktsam. 200

4.3.1.1 Hindsight bias

Ett beslut som vid tidpunkten var valévervagt kan senare verka vara vansinnigt.201 Det finns
vetenskapliga beldgg for sddan hindsight bias - att man i efterhand tar och &verskattar
sannolikheten vid en given tidpunkt for ett intraffat handelseférlopp, annorlunda uttryckt att
man ex post 6vervarderar risken for att ett daligt resultat som de facto slagit in skulle sla in.202
Sannolikheten for att en dalig affar skulle bli just dalig ter sig alltsa storre i efterhand. Det ar
ingen slump att vi pa svenska har uttryck som "det ar latt att vara efterklok” och "med facit i
hand”. En tillhérande faktor ar att det i affarsvarlden ibland ar pdkallat att fatta snabba riskfyllda
beslut om framtiden med imperfekt/ofullstindig information, vilket torde forhdja denna effekt.

Ponera att styrelsen i en beslutssituation véljer ett beslutsalternativ baserat pa en sund
riskavvagning utifran den information de har.203 Risken for att det valda alternativet leder till
forlust ar inte stor, dvs. inte sarskilt sannolik, men den finns, visst risktagande dr som namnts
nodviandigt for vinster. I en normal sannolikhetsférdelning kommer sédledes nagra utfall
oundvikligen att vara forluster, liksom en del utfall t.o.m. kan vara s.k. black swan events, dvs.
praktiskt taget helt osannolika vid tidpunkten for beslutet. *** Hindsight bias paverkar manniskor
sa att sddana daliga utfall ex post kommer att framsta som mer sannolika dn vad de framstod vid
vara vid tidpunkten for beslutet, och darfér antingen som saddana beslut som man borde avstatt

197 Se ovan under 4.2.1 Learned Hand i Conway v. O’'Brien Om hur en domstol(jury) i en fri bedémning
lamnas att avgora aktsamheten for att dess uppfattning sannolikt stimmer bast 6éverens med som ar
allmant accepterat, “All these are practically not susceptible of any quantitative estimate, and the second two are
generally not so, even theoretically. For this reason a solution always involves some preference, or choice between
incommensurables, and it is consigned to a jury because their decision is thought most likely to accord with
commonly accepted standards, real or fancied.” Syftande pa de tre faktorerna: risk for skada, storleken pa
skadan kostnaderna som ar férenade med forebyggande av risk for skada.

198 (Arsht 1979-1980, s.96), Ett problem som till vis del kan stdvjas genom olika talerattsregler.

199 (Kershaw 2009, s.376)

200 (Allen, Jacobs och Strine,Jr 2001-2002, s.454)

201 “The circumstances surrounding corporate decisions are not easily reconstructed in a courtroom years later since
business imperatives often call for quick decisions, inevitably based on less than perfect information; a reasoned
decision at the time it was made may seem a wild hunch viewed years later against a background of perfect
knowledge.” Joy v. North, 692 F2d 880, (CA2nd cicuit 1982) pa s 886

202 (Kershaw 2009, s.315ff med vidare hanvisningar), och (Bainbridge 2004, s.114f med vidare
hédnvisningar)

203 En ekonomiskt rationell styrelse skulle sortera och rangordna sina beslutsalternativ med det alternativ
som innebar hogst riskjusterad avkastning 6verst, (Allen, Jacobs och Strine,Jr 2001-2002, s.456f)

204 (Allen, Jacobs och Strine,Jr 2001-2002, s.454f)
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ifran eller som sadana beslut vars resultat man ex ante kunnat forhindra eller minska riskerna
for. 205 Detta har tva direkta noterbara féljder:

1. Aktiedgare uppfattar det som att en vardpliktsférsummelse begatts nar bolaget lider
forluster. For aktiedgare ter det sig ofta i efterhand som oaktsamt av styrelsen att inte ha
insett risken for skada och da ha vidtagit atgarder for att minska forlustrisken. Det
framstar som det varit relativt latt och/eller ekonomiskt férsvarbart for styrelsen att
avsta fran att ta beslutet, samla in mer information, hedgea eller vilken annan
forsiktighetsatgiard som kan vara aktuell.206

2. Domstolen uppfattar ocksd hindelseforloppet som mer sannolikt. En intressant aspekt
av detta ar att domare ar vana att fatta beslut med, fullstindig information i efterhand,
med alla korten pa bordet sa att sdga, nagot som kan medféra att de domer ut styrelsers
agerande lite for fort eftersom styrelsearbetet ibland handlar om att ta snabba beslut.207
Det har ocksa framforts att det finns risker for att domare tar den latta vagen, dvs.
istdllet for att soka efter ett rationellt skal till beslutet, bestimma sig for att det ar
irrationellt.208

4.3.1.2 Rattsliga felslut

Om domare skulle tilldtas bedéma finns alltsa en risk for att styrelser som tagit ett beslut i arlig
overtygelse om att det ar i bolagets intresse skulle bedomas oaktsamma, liksom att styrelser
som faktiskt varit att anse som vardslésa klarar sig utan ansvar.2%. Eftersom lika(jamforbara)
fall ska behandlas lika innebar detta ocksa att domstolar(och aktiedgare) sneglar pa tidigare
avgjorda fall i hopp om att finna nagot som kan anvinda, leta efter "galgar att hdnga upp
bedémningen pa”. Domskal ar dock inte alltid klara och enhetliga.210 Att i sig sjélvt ta fram en
aktsamhetsstandard har konstaterats vara svart for ett enskilt fall, men i jimforelser med andra
fall finns en svarighet i vad man egentligen ska anse vara jamforbart och eventuellt
precederande. Att bedoma vardpliktsforsummelser 6ppnar saledes upp for precederande fall
som latt misstolkas med tanke pa materians komplexitet. En vanlig fri bedomning vid pastadda
vardpliktsforsummelser vidlader alltsa en risk for rattsliga felslut. Rattsliga felslut som sedan i
sin tur ocksa subsumeras. En risk som finns i manga culpabedémningar, men som man tycker ar
for stor i aktiebolagsrattsliga sammanhang da detta i forlangningen kan leda till fler o6nskade, i
det ndrmaste strukturella effekter. Resonemanget kring riskerna for dessa foljdeffekter foljer.

205 (Bainbridge 2004, s.114)

206 (Bainbridge 2004, s.114), och (Manning 1983-84, s.1485) “From among an infinite number of useful things
that a board of directors might reasonably have done or looked into in a given time period, the number that will not
have been done by the most qualified, best-run, and most diligent board in the world will always be far greater than
the number that were done.”

207 (Easterbrook och Fischel 1991, s.100 not 53) “Judges also are accustomed to deciding cases on full records
and may be too quick to blame managers who act-as often they should-in haste or on incomplete information”

208 (Bainbridge 2004, s.119) Man skulle kunna sdga att det dr en form av metod som den s.k. Ockhams
rakkniv, att enkla forklaringar oftast ar battre dn komplexa. Enkla forklaringar ar enklare att forsta. En
sadan tumregel tilldimpas gissningsvis ofta av tidspressade domstolar. Det kan dock bli bakvént i detta fall!
Atminstone oftare in att de forstitt hela en verksamhets komplexitet och fullt ut kan bedéma
aktsamheten efter sitt fornuft. Om betydelsen av rationalitet bakom beslutet, se nedan kap 5.

209 (Stout 2001-2002, s.681)

210 (Veasey 1983-84, s5.1463) "court decision are not always clear and uniform”. Se ovan pa variationerna i hur
vardplikten uttryckts, och dven de olika delarna av BJR, nedan.
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Att domstolar saknar kompetens och diarmed mojlighet att beddma ett styrelsebesluts
aktsamhet har kritiserats. Domstolar genomfér culpabeddémningar i andra oerhért tekniskt
komplicerade fall, sdésom exempelvis om ingenjorerna som tillverkat kompressorer i en jetmotor
gjort det med tillbérlig aktsamhet. Andé finns ingen som héjer rosten for att en tillverkare av
jetmotorer borde sakna ett oaktsamhetsansvar for sina produkter pa grund av att domstolar
saknar kompetens att bedoma om det forelegat oaktsamhet.2!1 Det har ocksa ifragasatts om det
inte ar sa att domare faktiskt ar battre skickade att avgora om affarsbeslut ar oaktsamma &an
andra fragor. Styrelsen beslutar till stor del pa underlag fran den operativa ledningen och kan
ocksa anlita andra experter.212 De kanske inte dr experter pa verksamheten, men anses likval
besitta sunt fornuft, integritet och erfarenhet av beslutsfattande, egenskaper som flera har
papekat ofta tillskrivs domare. 213 Ett sddant resonemang tar dock inte hansyn till hindsight bias
och domares vana att besluta med all tillgdnglig information.

4.3.2 MOTVERKANDE AV SUNT ENTREPRENORSMASSIGT RISKTAGANDE

Om styrelseledamoéter trots att de gjort sitt basta, skulle riskera ett personligt ansvar for
bolagets forluster finns risk for att de tar lagre risker i bolagets affarer for att pa sa satt ocksa
minska risken for sitt eget ansvar. Detta ar bekymmersamt eftersom potentiell avkastning ofta
torde dverensstimma med potentiell risk.214 En sddan ordning skulle riskera att omséttningen
och det ekonomiska resursutnyttjandet i samhéllet minskades.215

Aktiebolag skapade for att vara "riskbarare”, en 6verflyttning av risk till bolagsledningen annat
an i extrema fall maste vara fraimmande.216 Grundtanken ar att aktiebolaget sjélvt ska sta risken
for sina forluster.21” Bolagsstdmman har utsett styrelsen(om inte andra regler for detta finns)
och har darigenom en chans att forvissa sig om att bolaget styrs pa ett sitt som de vill. Ofta
uttrycks detta som att aktiedgarna har samtyckt till styrelsens forvaltning i forvag, en accept av
riskerna med att lamna ifran sig kontrollen dver sitt kapital. For att komma tillratta med oonskat
risktagande finns mojligheten att avsatta ledamoten, i svensk ratt 8 kap 14§ ABL, eller att silja
sina aktier. Dessa hjalper kanske visserligen foga i ett enskilt fall, men i ett helhetsperspektiv
kanske de ar det basta alternativen.

Pa en likvid aktiemarknad finns namligen lattillgédngliga och billiga mojligheter for aktiedgare att
sprida, diversifiera, sina investeringar och pa sd sitt jamna ut sitt risktagande. 218
Riskdiversifiering for en styrelseledamots humankapital dr ddremot begransat till s3 manga
uppdrag denne kan ata sig, samt behdlla efter misslyckanden i affarer. 219 Detta skulle peka mot

211 (Easterbrook och Fischel 1991, 5.94)

212 (Telman 2006-2007, 5.843)

213 (Telman 2006-2007, s.843f, 848)

214 Se exv. (Easterbrook och Fischel 1991, 5.93)

215 (Hellner och Radetzki 2006, s.53f) jfr ocksd mal 3) ovan under Introduktion

216 (Kershaw 2009, s.21ff) och exv. Citron v. Fairchild Camera & Instrument Corp. 569 A.2d 53 (Del. S.C.
1989), pa s.64 “Directors are not insurers” och (Petrin 2011, s.470f med vidare hanvisningar)

217 Dys. i forlangningen aktiedgarna i forhallande till sitt investerade kapital. Se om riskbarare i
aktiebolaget (Easterbrook och Fischel 1991, s.10, s.36ff, 5.48ff) och (Dotevall 2008, s.43)

218 Se, exv. (Easterbrook och Fischel 1991, s.99f och s.340) och (Allen, Jacobs och StrineJr 2001-2002,
s.456f) som fortydligar domskélen i Gagliardi v. TriFoods Int'l, Inc., 683 A.2d 1049 (Del. Ch. 1996) pa s.1052
219 Ifr. (Easterbrook och Fischel 1991, s.229 och s.260f) och (Bainbridge 2004, s.113) som dock inte ser en
begrinsning i antal styrelseuppdrag som grans, utan riktar in sig pa den operativa ledningens
humankapital, vilket visserligen ar tydligare begransat till det enskilda foretaget, men eftersom mitt fokus
som bekant ar styrelseledaméter har jag friserat argumentet litet. Det har dock pa flera hall anforts att den
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att det finns manga risktaganden som en aktiedgare inte har nagot emot, men styrelseledamoten
skulle avsta ifran.220 Det brukar ocksd anforas att denna effekt spds pa genom att
styrelseledamot ofta inte far ta ndgon del av vinsterna vid framgang, men riskerar att sta
forlusten.

Med rattsekonomiska termer ar aktiedgare saledes the cheapest cost avoider, the cheapest
insurer, och the superior risk bearer.22! Man har darfor funnit det allt féor betungande for
styrelseledaméterna sjilva och samhéllsekonomin om ledaméterna skulle vara nagot slags
forsdkringsgivare eller garanter for bolagets finansiella framgang, att skadestdndsansvaret
skulle utgora nagot slags forsakring eller garanti mot bolagets forluster. 222 Blir de skadelidande,
aktiedgarna, alltid kompenserade har de heller ingen anledning att vara aktsamma, dvs. de
gestaltar moral hazard i all sin prakt. 223 Mojliga foljder av en sadan ordning skulle kunna vara att
aktiedgarna inte utsag styrelse med omsorg, eller att de gjorde det utifran vilka personliga
formogenheter ledamoéterna har snarare dn hur vil de kan forvalta bolaget. Om bolaget,
aktiedgarna, skulle kunna aterfd forluster av bolagsledningen varje gang ett risktagande inte
fallit val ut, skulle de ocksa kréva att bolagsledningen tog hogre risker, for att kunna fa chans till
hogre vinster. Det sitt vardplikt borde ses pa ar istdllet som en garanti for att uppdragets utfors i
god tro om att bolagets intressen tillvaratas. 22¢ Det finns ocksd amerikansk
beteendevetenskaplig forskning som visar pa att det finns altruistiska inslag i bolagsstyrning.225
Styrelsen vill gora aktiedgarna gott, men om den personliga uppoffringen blir allt fér stor kan de
altruistiska motiven daremot naggas i kanten.226

4.3.3 NEGATIVT URVAL AV STYRELSELEDAMOTER

En annan mojlig effekt av riskerna med styrelseledamoters personliga ansvar for beslut som ger
daliga resultat ar en minskning i tillgdngen pa kunniga och erfarna personer som ar villiga att ta
pa sig styrelseuppdrag. Det hér kan leda till vad man i termer av ekonomisk vetenskap kallar for
adverse selection, ett negativt urval, av styrelsemedlemmar.227 Styrelseledaméter ar inte mer an
manniskor och som sddana dr de varken ofelbara eller kldrvoajanta och kan heller inte
tillfredsstilla alla aktiedgare i alla beslut. Niar ledamot rakar gora ett mindre misstag (som
visserligen kan fa stora konsekvenser) bor denne klara sig. Stiller man omaénskliga krav pa
styrelseledamoter riskerar man att manga kompetenta personer avhaller sig fran att dta sig
styrelseuppdrag.228 De som atar sig styrelseuppdrag vid en férhoéjd risk av skadestandsansvar ar

operativa ledningen och styrelsen i USA ofta har lika intressen, Nagot som kanske inte stimmer sa val
overens med den svenska dgarstrukturen dar starka majoritetsdgare ofta har nira band till styrelsen.

220 (Bainbridge 2004, s.113)

221 En forutsattning for detta ar givetvis mojlighet till uppraknade val att sdlja sina aktier etc. finns.
Alternativa synpunkter ar att det istallet ar bolaget som ar the cheapest insurer och superior risk bearer,
som det inte &r styrelseledamoterna sa spelar den skillnaden inte sa stor roll for min framstéllning. Se om
detta (Hellner och Radetzki 2006, s.57) och (Easterbrook och Fischel 1991, s.47ff, sarskilt s.53)

222 Se exv. Citron v. Fairchild Camera & Instrument Corp. 569 A.2d 53 (Del. S.C. 1989), pa s.64 “Directors
are not insurers” och (Petrin 2011, s.470f med vidare hanvisningar)

223 (Af Sandeberg 2001, s.125), (Bergstréom och Samuelsson, Aktiebolagets Grundproblem 2009, s.32ff)

224 (Allen, The Corporate Director's Fiduciary Duty of Care and the Business Judgment Rule under U.S.
Corporate Law 1997, s.328) “a director may be thought implicitly to warrant his good faith attempt to advance the
corporate interests, he does not warrant the results or the contents of any decision. Thus, from results or contents of
any given decision one may not fairly create liability”

225 (Stout 2001-2002, 5.678f)

226 (Stout 2001-2002, s.678f)

227 (Bergstrom och Samuelsson 2009, s.32ff) for en introduktion till adverse selection.

228 Se (Arsht 1979-1980, s.95ff, sarskilt s.95 och s.99f)
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de som inte paverkas sarskilt av skadestandsansvarsrisken alternativt att de som skulle avsta
kraver hogre ersattningar som kompensation for risken.229

Ett vanligt anfort motargument mot att man avskriacker lampliga personer fran att anta
styrelseuppdrag dr ocksd hamtat fran andra typer av skadestindsmal namligen fran ldkares
felbehandling och séljares felansvar. Det aktsamma i medicinska beslut torde i vissa fall lika lite
som verksamhetsbeslut kunna bedomas efter resultatet, anda ar det inget argument i den
debatten om risken att personer avstar fran att bli ldkare pa grund av ansvarsrisken.230 Det ar
inte heller ndgon som anfor att siljares felansvar skulle minska deras entreprendriella anda.
Liknelser som dessa har dock avslagits som oférenliga.231

4.3.4 AVSLUTNING CULPABEDOMNINGENS SVAGHETER

Sammantaget dr detta skal for att man i USA inte tillampar en ordinar culpabedémning.
Sammanfattningsvis kan sdgas att man bedomer att kostnaderna férenade med att bedéma en
styrelseledamots oaktsamhet utan lojalitetskonflikt &r storre for samhéllet dn vad vinsterna ar.
Det lilla som finns att sdga om aktsamhetsstandarden, vardplikten, i svensk ratt har som sagt
stora likheter med den amerikanska motsvarigheten the duty of care.232 Ansvarsbedémningen
sker med grund i relativt lika beddmningar himtade ifrdn allmidnna skadestandsrattsliga
principer. De svagheter man belagt culpabedémningen av vardplikten med i USA ar darfor enligt
min mening vardefulla att ta intryck av. Flera av dessa torde ha baring pa svenska forhallanden.
Jag tycker ocksa att det darfor ar rimligt att titta ndrmare pa vad man gjort for att 6verkomma
dessa svagheter. En redogorelse for vad man gjort i USA for att forsoka komma tillrdtta med det
har problemet foljer i ndsta kapitel.

229 (Bergstrom och Samuelsson, Aktiebolagets Grundproblem 2009, s.32ff)

230 (Fletcher Cyclopedia of the Law of Private Corporations, §1037) Tilldggas ska att det dock faktiskt
mycket vl skulle kunna anforas i felbehandlingsansvarsdebatten! Och att det kanske inte har den storsta
relevansen for den svenska tillimpningen av en B]JR-variant.

231 (Kraakman, Armour, o0.a. 2009, s.79)

232 En mening jag delar med Dotevall, se (Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar 2008, s.99)
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KAP 5 CULPABEDOMNINGEN AV STYRELSEBESLUT 1 USA

De ovan anférda bristerna ar alltsa tillrackliga for att man i USA behandlar culpabedémningen
av styrelseledamoters agerande pa ett speciellt sitt. En domstol tillampar i sddana fall the
Business Judgment Rule, ("BJR”). Inledningsvis ska sdgas att tillampningen av BJR inte ar skriven i
sten. Uppkommen och alltjamt harledd ur common law ar den inte ett statiskt begrepp utan dess
utveckling fortgar i rattspraxis.233 BJR utvecklades for att en domstol inte skulle behdva utféra
konststycket att gora en rattspolitiskt gangbar aktsamhetsbedémning. 234 BJR fungerar genom
att ge en stark presumtion att styrelseledamot uppfyllt sina plikter, att ledamot anvént sitt goda
affairsmassiga omdome.235 P4 sa satt ges ledningen en stor frihet i hur den ska uppfylla syftet
med verksamheten. Hur en korrekt tillimpning av BJR bor ske ar foremal for en livlig akademisk
debatt. Narmast hur stark presumtion ska vara for att d&stadkomma bést resultat eller effekt. Det
finns tvd huvudsakliga stromningar. Den ena, Abstention Doctrine, foresprakar en total
avhallsamhet ifrdga om domstolars provning av vardpliktsforsummelser.23¢ Den andra, the
Standard of Review, menar att en viss bedomning om an pa sarpraglat vis ar pakallad.z3” Den
sistndimnda forefaller vara narmast i linje med gallande ratt. Det dr dock omdjligt att sdga vad
som dr ratt eller fel utvecklingen pendlar fram och tillbaka.238

5.1 INTRODUKTION TILL AMERIKANSK AKTIEBOLAGSRATT

Aktiebolagsritten ar till stora delar en delstatlig angelagenhet i USA.239 Registreringsprincipen
tillampas vilket innebar att bolagen ar fria att registrera sig i vilken delstat som helst oberoende
av var det egentliga sitet och verksamheten aterfinns. 240 Det rader darigenom en konkurrens
mellan delstaterna att locka till sig bolag.24 Delaware ar den delstat dar flest, publicly traded
companies, ar registrerade i.242 Det dr ocksa i Delaware utvecklingen av bolagsratten framst dger
rum. Delawares betydelse ar svar att 6verdriva, och utvecklingen drivs framat i common law,
domstolarnas rattsliga avgoranden.?” Vid sidan av common law kan ledning hiamtas ur the

233 Delaware har valt att inte kodifiera sin BJR till skillnad fran flera andra delstater, och exv. Australien
och Sydafrika for att inte glomma Tyskland. Att en BJR galler i de flesta rattsordningar har havdats, se
(Johnson, o.a. 2000, s.4)

234 (Allen 2008, s.11) BJR uppstélldes fran borjan ‘to protect directors from the risks they would face were juries
permitted to answer the question: “did this director when he approved this loss making transaction act as a
reasonable person in the same or similar circumstances would have acted?”

235 (Stattin 2008, s.367) En skillnad mellan Sverige och USA ar att det i USA rader en uttrycklig presumtion
mot skadestdndsansvar om plikterna ar uppfyllda. Med andra ord maste en pastadd skada i USA knytas till
en pliktforsummelse.

236 Se t.ex. (Bainbridge 2004)

237 Exakt hur bedémningen ska ga till rader dock ingen enighet om. Det har ocksd lamnats forslag pa att
BJR helt borde avskaffas, se, (Gevurtz 1993-1994, i sin helhet, sarskilt s.289)

238 Se exv. (Bainbridge 2004) som menar pa att rattsfall ar felaktigt avgjorda.

239 Under en langre tid har det rasat en strid mellan anhdngare av en federal bolagsratt och foresprakare
for bolagsratt som en delstatlig angeldgenhet. Federala regler som paverkar bolag ar bl.a. Securities Act
1933, Securities Exchange Act 1934, the Sarbanes-Oxely Act 2002, och the Dodd-Frank Act 2010.

240 (Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar 2008, s.23)

241 (Kershaw 2009, s.202f)

242 Narmast motsvarande publika aktiebolag. P4 hemsidan for Delawares motsvarighet till Bolagsverket
kan man lasa foljande "More than 850,000 business entities have made Delaware their legal home. More
than 50% of all publicly-traded companies in the United States including 63% of the Fortune 500 have
chosen Delaware as their legal home” Hamtat 111128[http://www.corp.delaware.gov/aboutagency.shtml|
243 Se t.ex. (Rehnquist 1992, s.354)“Corporate lawyers across the United States have praised the expertise
of the Court of Chancery, noting that since the turn of the century, it has handed down thousands of
opinions interpreting virtually every provision of Delaware’s corporate law statute. No other state court
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General Corporation Law of the State of Delaware (“DGCL”).24¢ Utover DGCL finns en federal
modellag, Model Business Corporation Act (“MBCA”).245 Man kan ocksa fa ledning av Corporate
Director’s Guidebook ("CDG”)24¢liksom rekommendationer utfirdade av the American Law
Institute, som gar under namnet Principles of Corporate Governance(“ALI Principles”).24” Det ska
dock sigas att Delaware-ratten inte nédvandigtvis tar intryck av MBCA och ALI principles utan
att det snarast ar tvartom.

Bolagsledningen i Delaware bestar av en Board of Directors(”BOD”), ungefar styrelse. En director
ar narmast att likna vid svensk styrelseledamot. BOD ges en vid kompetens som paminner om
den svenska styrelsens.248 Utéver DGCL styrs BOD ocksa av tva dokument, the certificate of
incorporation och the by-laws, som tillsammans ungefiar motsvarar bolagsordningen.24 BOD ger
instruktioner till den operativa ledningen som bestar av Officers.250 BOD kan ha olika Committees
understéllda sig med tilldelade ansvarsomrdden av olika slag.

Lydelsen av § 141(a) DGCL ar exempelvis inte sarskilt olik den 8 kap 4 § ABL har:

The business and affairs of every corporation organized under this chapter shall be managed by or under
the direction of a board of directors, except as may be otherwise provided in this chapter or in its
certificate of incorporation. If any such provision is made in the certificate of incorporation, the powers
and duties conferred or imposed upon the board of directors by this chapter shall be exercised or
performed to such extent and by such person or persons as shall be provided in the certificate of
incorporation. ”251

5.2 BUSINESS JUDGEMENT RULE

BJR tillampas endast i anslutning till aktiva stidllningstaganden av styrelsen, sdsom
styrelsebeslut.252 Hur vitt man kan tolka detta ar foremal for diskussion.253

can make such a claim. As one scholar has observed, the economies of scale created by the high volume of
corporate litigation in Delaware contribute to an efficient and expert court system and bar”

244 Den kodifierade bolagsritten, se § 398 DGCL som stadgar detta sdsom vedertagen referens till Title 8
Chapter 1 av the Delaware Code.

245 Modellagen ar framtagen och fortlopande bearbetad av American Bar Association, ABA, niarmare
bestamt deras Committee on Corporate Law. Kommittén bestar av praktiker, professorer, domare och
representanter fran lagstiftaren, fran runtom hela landet som alla ar specialister pa bolagsratt. MBCA ar
enligt ABA sjilva antagen av "approximately” 32 delstater, vilka kontinuerligt anpassar sig till den. For
vidare info ABA-kommitténs hemsida:|http://apps.americanbar.org/dch/committee.cfm?com=CL270000|
se ocksa (Dotevall 2008, 5.32)

246 Guiden utges av ABA, samma organ som utarbetar MBCA, och publiceras i deras tidskrift the Business
Lawyer.

247 (Dotevall 2008, s.32) ALI:s verksamhet har en enorm betydelse for den amerikanska privatratten. ALI
brukar tillskrivas fortjansten att denna vilar pa i stort samma grund, oaktat sméarre lokala variationer.

248 Om inte storre, BODs kompetens anses given av lagen och inte hirstammande fran aktiedgarnas
mandat. I vissa viktiga beslut behover dock aktiedgarna tillfragas. Det dr oklart om aktiedgarna genom
andringar i de tva styrdokumenten kan ge sig vidare instruktionsratt, se (Kershaw 2009, s.202ff och
218.ff med vidare hanvisningar) om bolagsledningens kompetens i amerikansk ratt och Shareholder v.
Director Primacy.

249 Se (Kershaw 2009, 5.203)

250 Officers slogs nyligen fast ha samma plikter som directors, Se Gantler v. Stephen 9965 A.2d 695 (Del.
S.C. 2009). Se ocksa (Follett 2010)

251§141(a) DGCL med min tillagda kursivering.

252Se Aronson v. Lewis s.813, “the business judgment rule operates only in the context of director action.
Technically speaking, it has no role where directors have either abdicated their functions, or absent a conscious
decision, failed to act. But it also follows that under applicable principles, a conscious decision to refrain from acting
may nonetheless be a valid exercise of business judgment and enjoy the protections of the rule.” jfr In re Caremark
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[ rattsfallet Aronson v. Lewis?54 sammanfattades presumtionen som BJR stiller upp sa har:

“... in making a business decision the directors of a corporation acted on an informed basis, in good faith
and in the honest belief that the action taken was in the best interests of the company. Absent an abuse of
discretion, that judgment will be respected by the courts. The burden is on the party challenging the
decision to establish facts rebutting the presumption.” 255

BJR stiller upp tre alternativa rekvisit som kan bryta presumtionen om ansvarsfrihet.25¢ En
domstol provar forst om de omstdndigheter som framliaggs vacker rimligt tvivel for att
presumtionen ska brytas pa nagon av de tre punkterna.25? Denna prévning det skydd som BJR
anses utgora, och motverka onddigt utdragna rattsprocesser med de kostnader det medfor.
Bryts presumtionen pa nagon punkt provar domstolen hela ansvarssituationen utforligt.

Det forsta rekvisitet disinterested and independent innebar att styrelseledamdterna inte far ha
paverkats av nagon intressekonflikt vid beslutet, lojalitetspliktsforsummelse, sdsom exempelvis
kan vara fallet vid sjalvkontrahering. 258 Kan intressekonflikt pavisas éver rimligt tvivel provar
domstol malet narmare.

Om det inte ar fraga om en lojalitetspliktsforsummelse kan skadestandsansvar endast utkravas
av en ledamot om det kan visas att han inte var i good faith om att han efter omstindigheterna
fattade ett informed decision.2>° De andra tva rekvisiten finns det anledning att utreda vidare och
sitta i ett sammanhang. De ger en god illustration av hur BJR som ett skydd fér domstols
bristfilliga bedomning av vardpliktsforsummelser utvecklats. Utvecklingen av BJR redogors
nedan genom nagra tongivande rattsfall.

International. Inc. Derivative. Litigation., 698 A. 2d 959 (Del. Ch. 1996) och In re Citigroup Inc. Shareholder
Derivative Litigation, 964 A. 2d 106 (Del Ch. 2009), pa s.122 "the Court distinguished between (1) "a board
decision that results in a loss because that decision was ill advised or "negligent'™ and (2) "an unconsidered failure of
the board to act in circumstances in which due attention would, arguably, have prevented the loss." In the former class
of cases, director action is analyzed under the business judgment rule /.../ In the latter class of cases, where directors
are alleged to be liable for a failure to monitor liability creating activities /.../ "only a sustained or systematic failure of
the board to exercise oversight— such as an utter failure to attempt to assure a reasonable information and reporting
system exists—will establish the lack of good faith that is a necessary condition to liability”.

253 Se exv. (Miller 2010, s.48), (Bainbridge 2009)

254 Aronson v. Lewis, 473 A. 2d 805 (Del S. C, 1984)

255 Aronson v. Lewis s.812, hdnvisningar utelamnade.

256 Se exv. (Scarlett 2008, s.59f) och In re Citigroup Inc. Shareholder Derivative Litigation, 964 A. 2d 106
(Del Ch. 2009) pa s.120 hérefter Citigroup,

257 Det har har att gora med taleréttsreglerna som géller i Delaware, en skadestandstalan for bolagets
rakning anses falla inom forvaltningen av bolaget, och ska darfér som huvudregel viackas av bolagets
foretradare, styrelsen. En aktiedgare maste ga via styrelsen eller visa infor domstol att det hade varit
16nlost att gora sa. Kravet som stills di ar att omstdndigheterna som framliaggs vacker rimligt tvivel,
"raises a reasonable doubt”, att ndgon av de tre punkterna inte varit uppfylld, se Aronson s.814f

258 Se ovan 4.1.2 och Aronson s.812 “First, its protections can only be claimed by disinterested directors whose
conduct otherwise meets the tests of business judgment. From the standpoint of interest, this means that directors
can neither appear on both sides of a transaction nor expect to derive any personal financial benefit from it in the
sense of self-dealing, as opposed to a benefit which devolves upon the corporation or all stockholders generally”

259 |n the absensce of a conflicting financial interest, a director will be liable for corporate losses caused by
board action he authorizes only if he has authorized such action without at that time having a good faith
belief that, in the circumstances present, he has satisfied his obligation to be reasonably informed. (Allen
1997,5.312)
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5.2.1 VARDPLIKTEN PROVAD I FORHALLANDE TILL BESLUTSPROCESSEN

Kravet pa ett Informed decision hanfor culpabedéomningen av beslutet till beslutsprocessen i fall
dar lojalitetskonflikt saknas.260 Det utgor det krav vardpliktens uppfyllande bedéms efter. Det
innebdr att styrelseledamoterna ska ha haft ett tillrackligt beslutsunderlag och ha satt siginisai
detta att de kunnat fatta ett valgrundat och évervagt beslut. 261

En beddomning hur beslutsprocessen har sett ut ger flera férdelar. Det ger ett incitament for
styrelser att kritiskt granska allt som den operativa ledningen och inhyrda konsulter lagger fram
for dem.262 Fokus pa processen mojliggér ocksa ett gott samarbetsklimat mellan styrelse och
operativ ledning "Det ar inte det att jag/vi inte litar pa dig, men jag maste gora det har for att
kunna rdadda mitt eget skinn”.263 Detta for att styrelsen ska, med terminologin fran den fria
culpabedémningen, upptacka och inse risken for forlust sa att de kan kalkylera med denna samt
vidta relevanta forsiktighetsatgiarder.26¢ Pa sa satt torde styrelser tinka over riskfyllda beslut
bade en och tva ganger, och forhoppningsvis ta béttre beslut265 samt avsta fran rena
vansinnesaffarer. Om otillracklig/dalig beredning av beslutet i kombination med patagligt
risktagande forelegat dr det mycket som pekar i riktning mot att beslutet inte varit tillrackligt
aktsamt. Att sdga att domstolen inte inkraktar pa styrelsens affirsmissiga omdoéme, hur den valt
att uppfylla vinstsyftet innanfér verksamhetsféremalet, nir den bedémer beslutsprocessen ar
dock inte sant. Beslutsprocessen och kvalitén pd informationsunderlaget i sig ar en produkt av
ett affirsmassigt styrelsebeslut. Hur mycket information, vilken beredning av denna och vilken
tid man nedlagger pa processen ar affirsmassiga éverviganden lika mycket som beslut om man
ska kopa eller silja den eller den tillgangen till det eller det priset.266 I teorin bor styrelsen samla
in sd mycket information att marginalkostnaden for ytterligare insamling ar lika med
marginalnyttan av ytterligare insamling, ndgot som uppenbarligen inte kan bedémas av en
domstol i efterhand. Med hansyn till hindsight bias ar det latt att siga i efterhand "ni borde ha
tagit reda pa det hir” eller "ni borde ha vigt in det hiar mer” tillats dock styrelsen en viss frihet
av BJR. Man talar om ett krav pa gross negligence, grov vardsloshet i beslutsprocessen. Det ar
detta som menas nar det uttalas att BJR utgor ett skydd for styrelseledamoter.

Ett fall dar bolagsledningen bedémdes vara skyldig till ansvarsgrundande pliktsforsummelse
just med hansyn till att de inte uppfattades ha tagit ett informed decision ar Smith v. Van
Gorkom.267 Omstandigheterna i fallet som illustrerar skyldigheten att informera sig i en
takeover-situation var foljande: Styrelsen i bolaget Trans Union med Van Gorkom?2é8i spetsen
beslutade efter ett tva timmar langt styrelsemote, ett mote som inte foregatts av ndgon som helst

260 Brehm v. Eisner, 746 A.2d 244 (Del. S. C. 2000) pa s. 264 “Due care in the decisionmaking context is process
due care only”

261 Aronson s.812f ““Second, to invoke the rule's protection directors have a duty to inform themselves, prior to
making a business decision, of all material information reasonably available to them. Having become so informed,
they must then act with requisite care in the discharge of their duties. While the Delaware cases use a variety of terms
to describe the applicable standard of care, our analysis satisfies us that under the business judgment rule director
liability is predicated upon concepts of gross negligence”

262 Brehm v. Eisner s.262 om vad bedémningen av processen tar som utgangspunkt i fall med underlag
fran experter.

263 (Stout 2001-2002, 5.690f)

264 Se ovan under rubrik 3.2.2 och 4.2. Se ocksa "Due care in the decisionmaking context is process due care only”
265 Som anforts ovan - det alternativ som har hogst riskjusterad avkastning.

266 (Miller 2010, s.64 not 163) som bl.a. hanvisar till (Easterbrook och Fischel 1991)

267 Smith v. Van Gorkom, 488 A. 2d 858 (Del. S.C. 1985) ibland omndmnt som the TransUnion Case. For en
detaljerad exposé over fallet se (Bainbridge, Working Paper Smith v. Van Gorkom 2008)

268 Chairman of the Board, CEO och dgare till en inte obetydlig post aktier.
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information om vad det skulle behandla, att rekommendera till aktiedgarna det bud pa 55
USD/aktie som en presumtiv kopare hade framstallt pa bolaget. Ett bud som hade framstallts pa
Van Gorkoms begiran, men det var nagot de andra inte kdnde till. Budet presenterades pa 20
min under moétet, ingen dokumentation delgavs styrelseledamoterna. Budet godtogs alltsa utan
att ledningen hade Kklart for sig varken vad som egentligen var ett rimligt pris pa bolaget eller
budets ndarmare utformning. Ingen verkade heller veta att Van Gorkom hade bett om budet.
Senare samma kvall skrev Van Gorkom under kontraktet, utan att varken han eller ndgon annan
i styrelsen last igenom det(!) Domstolen ansag att styrelseledamoterna darmed gjort sig skyldiga
till gross negligence i beslutsprocessen, att de inte hade fattat ett informed decision.
Forsummelsen lag i att ledningen inte visste vad bolaget var vart, inte hade last igenom avtalet,
inte heller vilken relation Van Gorkom hade till koparen de Gvriga visste vilket ansags var sa
grova fel i behandlingen av arendet att det var grovt vardslost. Saledes skyddades
bolagsledningen inte av BJR och blev skadestandsansvarig.

Avgoranden var inte enhélligt. En dissident var av den meningen att den samlade kompetensen,
och den var onekligen hdg, och kunskapen om bolaget "i styrelserummet” gjorde att de kunde
fatta ett beslut som detta utifran det underlag de hade.2¢9 Det har ocksa framforts att det istillet
ska ses som ett fall i grazonen till intressekonflikt. Van Gorkom och andra i ledningen hade sjilva
omfattande aktieinnehav, Van Gorkom skulle strax senare ocksa vara tvungen att pensionera sig
fran sina uppdrag i bolaget och tillfillet till en smidig exit kan ha 6verskymt bolagets intresse.270
Ett intresse som enligt vissa var forenat med bolagets, i att fa ett s bra pris som mogjligt.27t

Det uppseendeviackande med fallet var att styrelsebeslutet i sig var taget i god tro och kanske
inte sa daligt.272 Budet innebar en premie pa 17 USD/aktie 6ver rddande (hogsta noteringen
samma ar) aktiekurs. Efter noggranna dverviganden och berdkningar kanske styrelsen skulle ha
kommit fram till att man borde ta mojligheten i akt och godta budet.2’3 Domstolen uttalade att

sadana faktorer var irrelevanta for att beddoma om det fattats ett informed decision. ”
considerations of good faith, including the presumption that the directors acted in good faith, are irrelevant in

determining the threshold issue of whether the directors as a Board exercised an informed business judgment.”274

5.2.2 ANSVARSFRISKRIVNING I §102(B)(7) DGCL

Bilden av det amerikanska skadestdndsansvaret kompliceras lite genom att man i Delaware har
en mojlighet att ansvarsfriskriva styrelseledamot i bolagets Certificate of Incorporation,
motsvarande bolagsordning, se DGCL § 102(b)(7).275 Efter Smith v. Van Gorkom rusade
premierna pa styrelseledamoters ansvarsforsakringar i USA.276 Helt plotsligt uppskattades
risken for skadestandsansvar vara betydligt hogre dn vad den hade varit. Lagstiftaren i Delaware

269 Smith v. Van Gorkom pa s.894, se (Kershaw 2009, s.417) om att bevisfragorna skapade stor oenighet.
270 Se exv. (Bainbridge 2008, s.4)

271 Ibid. Har ar dock tidsfaktorn av betydelse vilket Bainbridge verkar bortse ifran.

272 Smith v. Van Gorkom pa s.873 och s.889

273 Bolagets skattemdssiga situation och en stor kassa samt orealiserade tillgingar av hogt virde
upplevdes av ledningen som ett problem, bolaget var mindre vart an vad det kunde ha varit. Ett sétt att
l6sa detta var pa takeover-marknaden. se Smith v. Van Gorkom, 488 pé s.865 och (Bainbridge 2008, s.7)

274 Smith v. Van Gorkom pa s.889

275 “the certificate of incorporation may also contain any or all of the following matters /.../ A provision eliminating or
limiting the personal liability of a director to the corporation or its stockholders for monetary damages for breach of
fiduciary duty as a director, provided that such provision shall not eliminate or limit the liability of a director: (i) For
any breach of the director's duty of loyalty to the corporation or its stockholders; (ii) for acts or omissions not in good
faith or which involve intentional misconduct or a knowing violation of law”

276 Se exv. (Balotti och Gentile 1987, s.8ff), (Kastler 2011, vid not. 53-54 med vidare hadnvisningar)
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fann det darefter rimligt att bolagen sjalva skulle fa bestimma om deras styrelseledamoter
skulle fa ansvara for gross negligence, grova vardpliktsforsummelser. En sddan mojlighet
aterfinns nu i alla delstater.277

Ansvaret kan endast inskrinkas med avseende pa gross negligence. Eftersom snart sagt alla
Delaware-bolag?’8 har anvant sig av mojligheten i §102(b)(7) krdvs det i praktiken att en
skadestandstalan behover antingen visa pa alltsa inte vid lojalitetspliktsforsummelse eller
ageranden som, lite forenklat, inte foretagits i god tro om att de varit i bolagets intresse eller
varit medvetet lagstridiga.279

Ansvar for vardpliktsforsummelse kan saledes i stort sett endast intrdda om den ar uppsatlig
eller medveten, vilket ndrmast innebdr att man inte handlat i bolagets intresse. Detta krav pa
uppsat eller medvetenhet om att man forsakat bolagets intresse i fall utan intressekonflikter
leder till att det ar oerhort svart att visa pa tillrackliga omstandigheter for skadestandsansvar.280
Detta har pa senare tid fatt fokus att vixla till den tredje grunden utdver
lojalitetspliktsforsummelse och informed decision.

5.2.3 BAD FAITH/IRRATIONALITY /WASTE

En domstol fokuserar alltsd beddmningen av aktsamheten mot beslutsprocessen och
forhallandena vid beslutstidpunkten. Det finns dock en teoretisk mojlighet att angripa sjilva
innehallet i beslutet. Detta om beslutet redan vid beslutstillfillet kan anses innebdra vad som
uttryckts pa flera olika satt; corporate waste of assets, waste, lack of any rational business
purpose. Waste eller liknande har pa senaste tiden anforts som grund for att angripa styrelsens
godkdnnande av hdga ersattningsnivder som upprorda aktiedgare menar varit till ondo for
aktuella bolag. I en rad uppmirksammade réattsfall, Disney, Citigroup, GoldmanSachs m.fl. har
waste verkat smalta samman med styrelseledamots plikt att handla i good faith.281

Det kanske tydligaste tecknet pa detta kom i Citigroup. Citigroup hade ndmligen en
ansvarsfriskrivning enligt § 102(b)(7) DGCL, men likval klarade sig yrkandet att vederlaget till
den avgdende CEO Charles Prince utgjorde corporate waste.282 Det torde sédledes sta Klart att
§102(b)(7) inte skyddar fran ett agerande som innebar waste vilket likstéller den grunden med
avvikelse fran good faith.283

Vad innebar da waste? Ett av domstolarna vanligen citerat uttalande om waste kommer fran
fallet Saxe v. Brady?s+:

“Where waste of corporate assets is alleged, the court, notwithstanding independent stockholder ratification, must
examine the facts of the situation. Its examination, however, is limited solely to discovering whether what the

277 Se t.ex. (Miller 2009-10, s.1162 not.48)

278 Om frekvensen av friskrivningar Se (Kershaw 2009, s.418). (Black, Cheffins och Klausner 2004, s.11
med vidare hanvisningar),

279 Emerald Partners v. Berlin, 787 A.2d 85 (Del. C.2001) pa s.91 “Delaware courts have consistently held” that
exculpation clauses protect directors against due care claims). A claim that is not solely based upon the duty of care,
on the other hand, is not subject to dismissal due to the presence of a section 102(b)(7) exculpation clause in the
corporation's certificate.” Som citerar Malpiede v. Townson, 780 A. 2d 1075 (Del.S.C 2001) pa s.1095

280 (Stout 2001-2002, s.680 not 20) "as a practical matter, a director is more likely to be hit by lightning

after leaving her board meeting than she is to pay damages" Ett uttalande som kanske dr nagot starkt.

281 (Kastler 2011, i sin helhet, men sarskilt s.1903ff)

282 Citigroup pa s.139 som citerar White v. Panic, 783 A. 2d 543 (Del.S.C. Court 2001)

283 Citigroup pas.139

284 Saxe v. Brady, 184 A. 2d 602 (Del.Ch. 1962) pa S.610.
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corporation has received is so inadequate in value that no person of ordinary, sound business judgment would deem it
worth what the corporation has paid. If it can be said that ordinary businessmen might differ on the sufficiency of the
terms, then the court must validate the transaction.”

Det ska alltsa utgora ett agerande som sett till forhallandena vid beslutstillfillet inte uppvisar
nagot som helst rationellt syfte som kan komma att ge foretaget vinst.285 Om transaktionen
redan vid beslutstillfallet lovat att ge sa lite i utbyte att ingen person med rimligt omdéme hade
godkéant den kan ledamot bli ansvarig.28¢

Disney cases omfattar fem olika rattsfall28” men som alla berdor frdgor i samband med
tillsattandet av en ny CEO, och framforallt dennes ersattnings-/anstillningsavtal,.288 Det
slutgiltiga ersattningsavtalet var skrivet sa att den tilltradande CEOn, Michael Ovitz, skulle om
han blev uppsagd i fortid fran sitt tredriga uppdrag, som avgangsvederlag forutom full 16n ocksa
fa ut 34 av maximal arlig bonus (osannolikt sa stor bonus om han hade suttit kvar). Ovitz verkade
inte gora ett sa bra jobb, for han blev entledigad fran uppdraget. En skadestandstalan om att
styrelsen gjort sig skyldig till pliktforsummelse i samband med utformandet av Ovitz
ersattningsavtal/anstallningsavtal. Domstolen konstaterade att det saknades en intressekonflikt.
Domstolen kunde inte heller utesluta att det faktiskt funnits rationella skal for ersattningsavtalet
vid tidpunkten och att bolaget fatt nagot ut av det, d&ven om det , s domstolen ansag inte att
Disneys ledning varit i bad faith, det foreldg inte irrationality eller waste. Domstolen fann
daremot att styrelsen varit oaktsam i beslutsprocessen. Det visade sig namligen att ingen
egentligen hade rdknat pd vad Ovitz anstillningsavtal gick ut pd. Oaktsamheten dock inte
uppgaende till inte gross negligence, dvs. inte satillvida att BJR-presumtionen brots.

5.2.4 ABSTENTION DOCTRINE ELLER STANDARD OF REVIEW

Det finns de som foresprakar att domstolar helt avstar att prova vardpliktsforsummelser Min
mening ar att de som efterstrdvar en sadan abstention doctrine principiellt d&r emot det
offentligas inblandning pa marknaden sa langt mojligt. Nackdelarna som belaggs en bedémning
av vardpliktsforsummelser ar flera. Foresprakarna letar fortfarande efter en standard som de ar
overens om.?82 Och om de skulle kunna enas om en teoretisk standardnivd kvarstar det
fortfarande for domstolar att tolka och tillimpa denna korrekt.290

Resonemanget gar vidare att om man skulle tilldta en provning av vardplikten skulle juridisk
provning snarare bli regeln dn undantag, dvs. kostnaderna féorenade med en skadestandsprocess
skulle likval uppstd. Om man daremot skulle avsta fran att bedéma rena vardpliktsforsummelser

285 Sinclair Oil Co. v. Levien, 280 A.2d 717 (Del. S.C. 1971) s.720 “not attributed to any rational business
purpose”

286 Lewis v. Vogelstein, 699 A.2d 327 (Del.Ch. 1997) pa s. 336 “when the consideration received by the firm is so
disproportionately small as to lie beyond the range at which any reasonable person might be willing to trade”

287 Se (1) In re The Walt Disney Company Derivative Litigation, 731 A.2d 342 (Del. Ch. 1998) -where
complaint got dismissed; (2) Brehm v. Eisner, 746 A.2d 244 (Del. 2000) - affirming the dismissal, but
holding that the plaintiffs should receive leave to amend; (3) In re The Walt Disney Company Derivative
Litigation, 825 A.2d 275 (Del. Ch. 2003) - denying motion to dismiss amended complaint. (4) In re The
Walt Disney Company Derivative Litigation 907 A.2d 693 (Del. Ch. 2005) - Which was affirmed in the final
verdict, (5); In re The Walt Disney Company Derivative Litigation, 906 A.2d 27 (Del. 2006)

288 Se (McDonnell och Hill 2006-2007) och (Gevurtz 2007)

289 (Bainbridge 2004, s.113)

290 (Scarlett 2008, s.41)
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a la abstention doctrine skulle domstolen inte behova stéllas infor frdgan om nagot ar tillrackligt
gross negligent, och utdragna processer skulle snarare vara undantag an regeln.291

En i mitt tycke oerhort valriktad mening har framforts i doktrin att BJR framférallt kan erbjuda
ett skydd for foretagshemligheter.292 En domstol bor enligt avsta fran att préva om det skulle
riskera att foretagshemligheter offentliggjordes. Detta kan det finnas skal till i M&A-situationer
som ofta kan vara ett led i en storre dnnu hemlig strategi.z93

Om styrelseledamoter for att undvika skadestdndsansvar maste forklara varfor nagot ar i
bolagets intresse/rationellt, dvs. att de levt upp till vardplikten, kan detta avsloja hemliga
strategier. BJR blir da ett skydd mot s.k. fishing expeditions. Sedd ur denna vinkel ar det an
tydligare hur BJR ar ett skydd for bolaget sjalvt snarare an styrelseledamoéterna.

BJR kan ocksa ses som ett skydd for bygganden av foretagsimperier. 294

5.2.5 DUTY OF CARE OCH BJR - GLAPPET MELLAN AKTSAMHETSSTANDARDEN EX ANTE
OCH BEDOMNINGSSTANDARD EX POST - BASTA FORKLARINGEN TILL HUR SYSTEMET

KAN/BOR FUNGERA?

[ doktrin har det framforts att rattslaget ska tolkas som att aktsamhetsstandarden ex ante,
vardplikten, och bedémningsstandarden ex post, BJR, inte 6verensstimmer utan visar pa krav
olika aktsamhet.295 Detta speglas ocksa av rittspraxis. [ skillnaden, och oklarheten, ligger enligt
vissa en vardefull mekanism.2% Den gor det mojligt att dra nytta av att uppmana till god
bolagsstyrning samtidigt som de storsta effektivitetsforlusterna undviks (negativa effekterna pa
de overgripande dndamalen) som en ansvarsbeddmning enligt standarden ex ante skulle kunna
leda till. P4 detta satt kan man dels minska ett opportunistiskt beteende hos styrelseledamoter-
istallet for att kunna vara kallt berdknande uppmanar skillnaden ledamot till att alltid agera for
bolagets basta. Dels erbjuder skillnaden enligt Allen en méjlighet att flirta med ledamots kansla
for moral. Vardplikten uppstiller enligt synsittet ett moraliskt pdbud, eller en morot for
bolagsstyrning.297 Bedomningsstandarden 4 la BJR kan for att paras ihop med vardplikten kallas
for ett straffbud eller en piska. Man har helt enkelt valt att anvidnda moroten mer dn piskan. Eller
vid en tillampning av BJR som en ren abstention doctrine valt att inte anvanda piskan alls.

5.3 SAMMANFATTANDE SKAL FOR ATT TILLAMPA BJR

BJR kringgar problematiken framlagd i kap 4 genom att klagande part maste visa pa faktiska
omstdndigheter som vicker tvivel om att allt har gatt ratt till. Domstolarna i Delaware stiller
hoga krav for att utreda mal vidare. Nar de val gor det sa hanfors provningen till

291 Bloggmlagget The Busmess Judgment Rule fran professorbainbridge.com tlllgangllgt 120130 pa

rule.html|"The business judgment rule thus builds a prophylactic barrier by which courts pre-commit to resisting the
temptation to review the merits of the board’s decision”

292 For det foljande se (Telman 2006-2007, i sin helhet, framst 5.866-887)

293 [bid.

294 (Johnson, o.a. 2000, s.4)

295 Se t.ex. (Eisenberg 1993-1994), (Kershaw 2009, s.411f), Ett synsétt som vunnit insteg i MBCA. som
skiljer mellan aktsamhetsstandard(standard of conduct § 8.30) och bedémningsstandard(standard of
liability, §8.31)

296 Se exv. (Allen 1997, s.327ff),

297 (Allen 1997, 5.328f)
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beslutsprocessen vilket gor att man kommer man ifran stora delar av problematiken kring
hindsight bias och domares affirsmassiga illegitimitet.

Sammanfattningsvis skulle man kunna siga att BJR trots att den pa ett sitt hindrar aktiedgare
fran att utfa skadestand i enskilda fall, skyddar bolag och aktiedgare i allménhet genom att den
ser till nyttan i att de bast lampade personerna har stor frihet att maximera bolagens langsiktiga
vardeokning.298

BJR tar som utgangspunkt att ingen tjanar pa langa utdragna juridiska processer i langden. Att
varje affarstransaktion kan utsittas for en domstolsprovning pa initiativ av aktiedgare som
ogillar transaktionen ar inte ekonomiskt hallbart, varken for domstolsvasendet, det enskilda
bolaget eller aktiebolagsverksamhet i stort. 299 Riskerar varje beslut att resultera i
skadestandsansvar for bolagsledningen anser man att det finns stora risker for att bolagets
vinstintresse blir lidande genom att ledningen fegar ur.300 Kanske battre uttryckt ar det sa att
den skillnad i riskpreferenser mellan bolagsledningen och aktiedgarna som skadestandsregeln
forsoker jamstélla, likrikta, konvergera istillet kan sl tillbaka och missriktas at ett annat hall
[stillet for att motverka att ledningen tar risker som ar ogynnsamma for aktiedgarna ar det
enligt resonemanget mycket sannolikt att ledningen kanske inte tar nagra risker alls. Den
standard en sadan BJR stiller upp som ett oaktsamhetsansvar for vardpliktsforsummelser som
ar snallare/lindrigare, det kraver en hogre grad av oaktsamhet, i stil med grov vardsloshet. En
rimlighetsstandard for beslutsprocess, en rationalitetsstandard for beslutet. Pa detta satt
minskar man risken att domstolen misslyckas fran att urskilja "felbeslut” fran ”daliga beslut”
dvs. ett odnskat beteende fran ursidktliga misstag. BJR brukar darfor sigas stimulera sunt
risktagande, innovativt tinkande och annan entreprendriell verksamhet genom att motverka
detta.301 BJR staller upp ett skydd for aktiedgare och bolaget sjilvt fran kostnader, i vid mening,
som ar forenade med skadestandsprocesser, exempelvis den daliga publicitet som medféljer,
bade for bolaget och styrelseledamoten, samt att ledamotens fokus flyttas till fel saker. samt att
styrelseledaméterna fokus flyttas fran verksamheten. Skadestandsprocesser som allt som oftast
kan komma sig av att aktiedgare paverkade av hindsight bias anser att det dgt rum en
vardpliktsforsummelse. verksamheten ska inte storas av ledningar som oroar sig for
skadestandsprocesser med oviss utgdng, som dessutom riskerar att vara tidsutdragna.
Riskpreferenserna mellan styrelse och aktiedgare likstdlls battre, ledamot kan utféra sitt
uppdrag i god tro utan ridsla for personligt ansvar vilket ocksa leder till att tillgdngen/utbudet
av kompetenta personer till styrelseuppdrag uppratthalls. Detta leder enligt resonemanget
ocksa till samhillsekonomiska vinster genom ett effektivare utnyttjande av sambhillets
resurser.BJR kan darfoér sdgas vara uppstidlld i aktiedgares intresse, i styrelseledamoters
intresse, i bolags intresse, och i marknadens och samhéllets intresse.302

298 Citigroup s.139”Ultimately, the discretion granted directors and managers allows them to maximize shareholder
value in the long term by taking risks without the debilitating fear that they will be held personally liable if the
company experiences losses. This doctrine also means, however, that when the company suffers losses, shareholders
may not be able to hold the directors personally liable”

299 (Arsht 1979-1980, s.99f)

300 (Easterbrook och Fischel 1991, 5.93)

301 Goldman, sista sidan “Through the business judgment rule, Delaware law encourages corporate fiduciaries to attempt to

increase stockholder wealth by engaging in those risks that, in their business judgment, are in the best interest of the corporation
without the debilitating fear that they will be held personally liable if the company experiences losses.”

302 T.ex. (Allen 2008, s.8)
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KAP 6 DISKUSSION - EN SVENSK BJR?

Erbjuder BJR en losning pa problematiken vid en culpabedémning av styrelseledamoéter som
tilltalar for svenskt vidkommande? Det svaret dr inte tydligt avgivet da det inte forekommer en
uttalad BJR i svensk ritt. En stor frihet har ldmnats till rattstillampningen i behandlingen av
skadestandsansvaret. "Att nirmare bestimma regelns innebérd och riackvidd i de konkreta
ansvarssituationerna far, siger kommittén, liksom hittills ankomma pa doktrin och praxis”.303
Den ldmnade friheten for domstolarna innebar att BJR skulle kunna tillampas.3041 brist pa
precederande praxis ar det dock svart att siga om sa skulle vara fallet.

Det torde emellertid vara okontroversiellt att pasta att en slags BJR bor tillampas i svensk ratt.
Att en likartad princip bor tillimpas framforts pa flera hall i svensk doktrin.305 Jag ansluter mig
till kéren.

6.1 VARFOR EN FORM AV BJR SKA TILLAMPAS I SVENSK RATT

Skadestandsansvaret ar uppstallt for att ge styrelseledamot incitament att verka i bolagets
intresse. Men skadestandsansvaret medfor som Konstaterats i sig sjalvt en risk for att det syftet
motverkas. De framhallna skélen till varfor man tillampar BJR i USA 4r som sagt att man inte ska
avhalla styrelser fran entreprendrmaissigt risktagande och duktigt folk fran att anta
styrelseuppdrag samt att ett bolags verksamhet inte ska storas av okynnesstdmningar. Detta
patalas ocksa i de svenska forarbetena som viktiga hdnsyn i skadestandsreglernas utformning.306
Det torde ocksa vara en viktig fraga ur perspektivet internationell konkurrenskraft da de flesta
rattsordningar tillampar en sorts BJR.307 Det har uttalats att skadestandsregler i allmanhet bor,
ur EU-rittslig synvinkel, vara konkurrensneutrala.308 Etableringsfriheten inom EU gor ocksa att
man bor undvika att vidta sddana matt och steg som riskerar en flykt frdn den svenska
marknaden. For aktiebolagsratten innebar det har att man maste betdnka foljderna for den
svenska tillgdngen pa riskkapital, skapande och uppratthallande av arbetstillfiallen och darmed
forenade skatteintdkter.

"Om styrelsens ledamoter aldggs vad som kan uppfattas som niarmast ett strikt ansvar for bolagets forluster och om
forutsattningarna for t.ex. minoritetstalan pa bolagets viagnar mot bolagsledningen underlittas genom for minoriteten
formanliga rattegangskostnadsregler eller pa annat sitt, blir det svart eller kanske till och med omdjligt att rekrytera
kompetenta personer till bolagens styrelser. Man boér inte heller glomma bort att aktiebolagen arbetar i en
marknadsekonomi och att all affirsverksamhet innebar risktagande. Skadestdndsreglerna far inte utformas sa att
styrelserna avstdr fran att ta affirsmassigt motiverade risker av radsla for att drabbas av ett personligt
betalningsansvar om affaren leder till férlust for bolaget.” 309

Grunden for all affirsverksamhet ar en avvagning av vilka risker man vill ta for att uppna olika
mal. En optimal avvagning mellan risk och avkastning i verksamheten ar en central uppgift for
styrelsen. Om en domstol skulle bedéma att ledamoterna varit oaktsamma med hansyn till att

303 (Skog 1995/96, s.71) apropa ABL-kommitténs instéllning till blivande 29 kap 1§ ABL.

304 Om uttalanden i forarbetena om begriansning av skadestandsansvar se nedan under diskussion

305 (Dotevall 1989, s.189ff sarskilt s.192f), (Dotevall 2003, s.11), (Dotevall 2008, s.106ff sarskilt s.107),
(Johansson 1991, s.604) (Svernlév 2007, s.135f), (Svernlov 2008, s.59f), (Stattin 2008, s.370ff) (Nerep och
Samuelsson 2009, s.396f), (Sandstrém 2010, s.251, 257ff och 5.390)

306 Se Prop. 1997/98:99 5.296, och inte i direkt anslutning till sjdlva ansvarsbedémningen, i anslutning till
preskription "En talan mot en styrelseledamot eller den verkstillande direktdren skapar i allmanhet
osdkerhet om forhallandena i bolaget och stor bolagets verksamhet” Prop. 1997/98:99 s 189

307 (Johnson, o.a. 2000, s.4)

308 (Kleineman 2011, s.604 not 32)

309 SOU 1995:44 s.241, prop. 1997/98:995.296
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ett taget beslut lett till forlust for bolaget skulle det kunna leda till ett bakbindande av ledningen.
Att 1ata domstolen Kritisera denna avvagning kan, som ovan redovisats, vara ddesdigert for hela

systemet, nagot som aktiebolagskommittén ocksda uppmarksammar ”... man maste komma ihag att
aktiebolagen verkar i en marknadsekonomi och att all affirsverksamhet innebar ett visst matt av risktagande. Hartill
kommer att d&ven omsorgsfullt 6verviagda affirsbeslut kan visa sig bli forlustbringande. Skadestandsreglerna bor
givetvis inte utformas s3 att de inte ger mojlighet att ta de affirsméssiga risker som i det enskilda fallet ar
motiverade”310

Min mening ar att en speciell hantering av skadestdndsansvaret for styrelseledamoter ar
nodvindig for att undvika att de grundlaggande dndamalen med aktiebolagsratten 6delaggs.311

Hur ser en onskad avviagning ut mellan de o6vergripande samhallsintressena? Dels ar det
onskvart att uppratthalla fortroendet for marknaden sa att tillstromning av kapital tillforséakras,
dels ar det viktigt att stimulera en hogre omséattning? Detta uppmalas ofta som ett
motsatsforhallande. Risken for att omsittningen minskar genom att styrelser blir mindre
riskvilliga i motsats, eller kanske rattare, i forhdllande till att risken for att
kapitaltillstromningen minskar genom att investerare haller i sina pengar till féljd av brist pa
sanktioner. Hur hanterar man det har i praktiken? Fran en domstols perspektiv erbjuder

Dessa till synes olika sidor av myntet har av BJR-foresprakare forklarats vara samma sida. En
forstaelse for en korrekt tillimpning av BJR borde enligt dessa ga ut pa att den ar till nytta for
aktiedgarna. Det som prima facie verkar vara av ondo for aktiedgare, att inte kunna beivra annat
an grova vardpliktsforsummelser, eller vardpliktsforsummelser 6ver huvudtaget, ar enligt vad
som redovisats ovan till gagn for dem i ett helhetsperspektiv.

Att domstolen bara tillats att se till vissa forhallanden i beddmningen och inte viaga in resultatet
av beslut kan verka frammande i svensk ratt dar den fria bevisforingens princip ar huvudregel,
se 35 kap 1 § Rattegangsbalken(1942:730).

6.1.1 VARDPLIKTEN - MORALISKT PABUD UTAN STRAFFBUD?

Styrelsens skadestandsansvar sanktionerar i USA alltsd framst lojalitetspliktsforsummelser.
Kritik har aterkommande vickts for att detta ger ett for litet skydd at aktiedgare eftersom
styrelsen saknar incitament for uppdraget utférs i bolagets intresse fullt ut, att uppfylla
vardplikten, det finns det inget som hindrar vardslést risktagande. Om styrelseledamot inte bar
kostnaderna for risken har denne inget incitament att utféra uppdraget med aktsamhet, i
nationalekonomiska termer ett exempel pa moral hazard.312 Det ska uppmarksammas att det vid
sidan av ett skadestandsansvar finns andra saker som innebar kostnader for en styrelseledamot
vid bolagets misslyckande i affarer. Andra preventiva faktorer som ofta patalas ar; varnar om sitt
anseende; allmdn moral, framgdngs- och aregirighet, direkta finansiella incitament sdsom
dgande i bolaget eller kompensationsprogram.3!3 Styrelseledamoters agerande styrs troligen
ocksd av det som kallats det parlamentariska ansvaret, risken for att bli avsatt och/eller att inte
bli omvald.314 Ledamot drivs sannolikt heller inte bara av egenintresse utan har altruistiska

310 Prop. 1997/98:99 s 187.

311 Jfr. Prop. 1997/98:99 5.183 som ldmnar 6ppet for ansvarsgrundande ringa oaktsamhet.

312 (Bergstrom och Samuelsson 2009, s.32ff)

313 Se bl.a. (Allen 2008, s.12ff) och (Black, Cheffins och Klausner 2004, s.49-62) for en sammanstallning av
forskning om andra mekanismer &dn sjilva skadestindsansvaret som paverkar bolagsstyrning, och
bolagsledningars agerande.

314 Se Schultén i (Beyer 1999, pa s.1049)
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motiv som kommer med uppdraget, en pliktkédnsla.315 Anvindandet av incitamentsprogram for
konvergera riskpreferenserna ar dock nagot som ocksd kan fa éverslag. BJR:s tillampning i
finansbranschen har darfor kritiserats.316

Vardplikten handlar enligt flera insatta kommentatorer istillet framst till att ge ledning for
styrelseledamoter.317 Ett slags moraliskt pabud som sager att det inte ar ok att lagenligt gora vad
som helst under foresvavningen att vinst at aktiedgarna och/eller att man ska satta sig in i
bolagets verksamhet och (skapa) strategier. I Sverige anses det (kanske) viktigare att
skadestdndsansvaret har en vidare sanktionsverkan &n sa dven fast andra faktorers inverkan
erkdnns och moraliska pabud inte dr fraimmande ”... utformningen av reglerna och normerna i
ett samhalle har avgoérande betydelse for manniskornas beteende. Det giller inte bara
lagregleringen utan ocksa de etiska normer som styr det personliga handlandet och den sociala
kontrollen.”318

Jag gor hartill en reflektion i anslutning till det i Sverige sanktionslésa pabudet om att man ska
korsa en gata genom att passera ett 6vergangsstalle vid "gron gubbe”.319 Att ga mot rod gubbe ar
inte i sig forenat med ndgon rattslig sanktion, men val en risk for att man utsétter sig sjalv och
andra for skador.320 Effekterna av att man har trafiksignaler for fotgdngare torde gora att
fotgangare ser sig for extra noga innan de gar over ett 6vergangsstalle, och i manga fall avvaktar
man gron gubbe. Att ett pdbud, sanktionslost till trots, anda ger ett slags handlingsdirigerande
effekt ar det jag vill formedla. En befogad fraga ar dock om man staller upp en vardplikt och en
annan beddémningsstandard, ger man da inte dubbla budskap? Dubbla budskap som kan
genomskadas?

6.2. EN SPECIELL CULPABEDOMNING I SVERIGE, MED EN LINDRIGARE

OAKTSAMHETSSTANDARD?

Man sluta sig till flera saker som talar for att styrelseledamdters skadestindsansvar ska
beddmas pa ett speciellt satt i svensk ritt.

Taxell framhdver en moderat avvigning av skadestdndsansvaret, och att preventionen ar
viktigare dn reparation.32! Nagra misstag fran styrelsens sida far man rikna med, ett bolag kan
aldrig skotas perfekt i varje detalj enligt Taxell.322 Men hur allvarliga eller patagliga dessa
misstag ska vara och hur detta ska bedémas ar oerhort svart att siga, och lite ledning finns i
svensk ratt.

Man kan finna saker i svensk riatt som pekar mot att det skulle vara legitimerat med en
lindrigare oaktsamhetsbeddmning av styrelseledamater, forutom havdandet att det ar pakallat
ur samhallsekonomisk synpunkt.

315 (Stout 2001-2002, s5.678ff)

316 (Orenstein 2011, i sin helhet, sarskilt s.781ff)

317 Se ovan under 5. 1.5

318 SOU 2004:47 s.99

319 En kanske val langt dragen liknelse utan nagra beldgg annat 4n mitt fornuft, men jag tycker att den ar
illustrativ.

320 Dartill mojligtvis sa att trafikforseelse skulle kunna tillrdknas en fotgdngare som passerar
overgangsstille mot rod gubbe, men inte av just den orsaken, nagot jag dr okunnig om och saledes inte
uttalar mig om, se Trafikbrottslagen (1951:649).

321 (Taxell, Styrelseledamoters rattsliga ansvar 1981, s.225f)

322 (Taxell, Ansvar och ansvarsfordelning i aktiebolag 1963, 5.67)
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Ett 6gonkast pa de klassiska ansvarsbefrielsegrunderna lydnads-/tjansteplikt och samtycke kan
i kombination mojligen peka pa en lindrigare oaktsamhetsbedomning av styrelseledamot.323
Styrelsen har ett slags tjanste-/lydnadsplikt gentemot aktiedgarna eftersom de maste folja
direktiv fran bolagsstdimman. 32¢  Styrelsens uppdrag ar att verka for syftet och
verksamhetsforemalet. Styrelsen ar (indirekt) kommenderad att driva verksamheten sa att den
ger vinst (om inte annat i bolagsordningen) som med nédvéandighet ar forenat med risktagande.
Till detta kan man knyta att aktiedgarnas samtycke till risktagande i verksamheten.325
Bolagstamman valjer styrelseledamoter och har darigenom en chans att forvissa sig om att
bolaget styrs pa ett siatt som de vill niar de lamnar 6ver kontrollen. Ofta uttrycks detta som att
aktiedgarna har samtyckt till styrelsens forvaltning i forvag, en accept eller samtycke till
styrelseledamoternas risktagande. Om en styrelse vars riskpreferenser man inte delar viljs in
far aktiedgarna skylla sig sjilva.326 Uppskattas inte styrelseledamdterna eller vad de gor finns
mojligheten att avsitta ledamoten, i svensk ratt 8 kap 14 § ABL, samt ocksa hotet eller
mojligheten "att rosta med fotterna”, dvs. sdlja av aktieinnehavet om man inte samtycker till
bolagets forvaltning.327 Dessa bada hjilper kanske visserligen foga for i det enskilda fallet, men i
ett helhetsperspektiv kanske det mest rimliga.

I den allminna skadestandsratten ar det omstritt, men det finns féresprakare som menar att en
handlings nyttovarde kan gora ett visst riskskapande férsvarligt.328

Detta sammanvagt skulle kunna utgéra en grund i allmdnna skadestandsrattsliga principer for
att "sdnka gransen" for aktsamhet i aktiebolagsrattsliga sammanhang. Detta trots att det i
forarbetena star att endast ringa oaktsamhet kan innebéra ansvar. Dar kanske syftas pd annat an
vardpliktsforsummelser i samband med beslut, men skrivningen kan skicka fel signaler.329 |
forarbetena star att ldsa endast ringa oaktsamhet kan leda till skadestandsansvar.”330 Detta
behover dock inte betyda att en BJR inte skulle kunna tilldimpas med en lindrigare
culpabedémning. Stéd finns i en liknande skrivning av Taxell "For ansvar racker lindrigt
vallande” men tidigare i samma stycke sigs att det diaremot inte ar uteslutet "att man beaktar
speciella forhallanden av relevans for ansvaret inom associationer i allmanhet eller av viss
typ”.331 Det har ocksa forts fram att affirer som faller utanfér bolagets syfte och
verksamhetsforemal ar specialfall av normavvikelser som inte giarna kan bedémas efter en
normerad culpabeddmning.332 Mer nedan under 6.4

323 Se (Hellner och Radetzki 2006, s.138 och s.122ff) "Den som kommenderas att utféra en handling, som medfor
risk for skada, bedéms sdledes lindrigare dn andra”. Som framst verkar asyfta formans befallning, och
straffrattsligt skadestand, men sammantaget med samtycke kanske ocksa tillampligt i aktiebolagsratten.
324 Om de inte strider mot ABL, ARL eller bolagsordningen vill séga, 8 kap 41 § 2 st ABL, se ocksa (Dotevall
2008, s.117ff)

325 | svensk ratt verkar dock risken for att ledamoten faktiskt klarar av uppdraget vara lagd pa ledamoten
sjalv, se (Taxell 1981, 5.228) och (Dotevall 2008, s.73)

326 (Af Sandeberg 2001, s.308) som hdnvisar till principen om accept av risk, jfr dock (Taxell 1981, s.228f)
som uttalar att styrelseledamot bar risken for sin egen inkompetens och inte kan lampa 6ver ansvaret pa
andra ledamoter.

327 (Bergstrom och Samuelsson 1997, s.45) som marknadens alternativ till skyddsregel.

328 (Hellner och Radetzki 2006, s.140 med vidare hdnvisningar till bl.a. Agell)

329 Prop. 1997/98:99 s5.183 "Betriffande graden av oaktsamhet finns det inte ndgon nedre begrinsning utan dven
ett forfarande som innefattar en endast ringa oaktsamhet kan leda till skadestandsansvar.”

330 Prop. 1997/98:99 5.183

331 (Taxell 1981, 5.228)

332 (Taxell 1963, s.64) och (Stattin 2008, 5.360)
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6.3 PROCESS DUE CARE I SVERIGE, BEDOMNING AV BESLUTSPROCESSEN

[ forarbeten forordas att en domstol ska avgora vilken grad av risktagande som varit godtagbar
med beaktande av forhdllandena nar atgarden beslutades.333 Det framhalls ocksa i svensk
doktrin att en domstol bor se till forhdllanden vid beslutstillfillet och beslutsprocessen snarare
an att man beddmer sjilva beslutet och dess foljder. Denna hallning finner ocksa visst stod i
associationsrattslig praxis. [ NJA 1987 s.394 dar en ideell forenings beslut klandrades, provade
HD uttryckligen inte beslutets lamplighet, men lat val prova om beslutet stred mot stadgarna.334
Dotevall skriver att 29 kap 1§ ABL ska tolkas sd att beddomningen av forfarandet ska goras
utifran de forhallanden som radde vid tidpunkten nar det vidtogs.335 Bergstrom och Samuelsson
menar att domstolar i allmanhet inte dr ldimpade att integreras i bolagens beslutsprocess pa sa
satt att man i efterhand ska 6verpréva det affirsmassigt rimliga i vissa beslut.33¢ Nerep och
Samuelsson lagger dartill att beslut i den vanliga verksamheten som vid beslutstillfallet framstar
som foretagsekonomiskt motiverade inte ska kunna grunda ansvar.337 Taxell tycker att man ska
anlagga som bas for ansvarsbedomningen av beslut den situation som var fér handen nar
beslutet fattades.338 Om skada uppkommit senare till f61jd av omstidndigheter som rimligen inte
bort férutses, uteblir ansvar. 339 Ansvar for vad Taxell kallar for "felspekulationer” intrader enligt
honom endast om det kan pavisas vardsloshet eller forsumlighet i planering eller annan
beredning av drendet. 340

Ansvarsbedomningen vid bolagets misslyckade affdrer torde saledes i svensk ratt inriktas pa
regeln i 8 kap 21 § 2st ABL som stadgar att styrelsen inte far fatta beslut i ett drende, om inte
savitt mojligt, samtliga styrelseledamoter har 1) fatt tillfille att delta i drendets behandling, och
2) fatt ett tillfredsstéillande underlag for att avgora drendet. Den andra punkten understryker
vikten av styrelsens informationsinsamling, &ven om regelns framsta syfte torde vara att
motverka interna stridigheter i styrelsearbetet, men kanske ocksa for att avhjilpa brister.341 |
forarbetena aterfinns skrivningen att dven omsorgsfullt 6vervigda affarsbeslut kan visa sig bli
forlustbringande men for den delen inte behover vara skadestands-grundande som enligt min
mening ocksa pekar i riktning mot att tanken ar att man ska se till beslutsprocessen, narmare
bestdmt ifall denna kan bedémas som omsorgsfull.342 Det hela ar i jamforelse inte helt olikt
kravet pa ett informed decision som BJR stéller upp. Det hela riktar in aktsamhetsbedémningen

333 Prop. 1997,/98:99 5.180, SOU 1995:44 5.242

334 NJA 1987 s.392 pa s. 403 "Den rittsliga provning som /.../ skall goras avser endast fragan, om
forbundets beslut om hemforsakring ar forenligt med stadgarna. Prévningen omfattar saledes inte fragan
om lampligheten av att ett fackférbund, om stadgarna ger utrymme for det beslutar om sadan férsakring.”
Det ar vedertaget att rattspraxis dven for andra associationsformer kan ge viss ledning avseende allmanna
bolagsrattsliga principer och deras tillampning i praktiken, se exv. (Hemstrém 2010, s.27) och (Taxell,
Styrelseledamoters rattsliga ansvar 1981, s.223) som framhdller detta speciellt med avseende pa
styrelsens roll, eftersom den intar i princip samma stéllning i alla associationer.

335 (Dotevall 1989, 5.195)

336 (Bergstrom och Samuelsson 1997, 5.103f)

337 (Nerep och Samuelsson 2009, 5.397)

338 Se (Taxell 1981, 5.231)

339 Ibid.

340 Tbid.

341 Se Prop. 1975:103 s. 573 och (Samuelsson 2001, s.461) Nagon vidare skirpning av kravet pa
beslutsmaterialets kvalité genom straffsanktionen i 30 kap 1§ 1st 4p ABL annat dn att samtliga ska ha
samma kvalité pd sitt underlag kan jag daremot inte se. Jfr (Dotevall 2008, s.135). Notera att ensam
styrelseledamot som vill ha bolagsintern information eventuellt kan fa vinta pa att fragan om dryftas pa
styrelsemote.

342 Se SOU 1995:44 5.242 och Prop. 1997/98:99 5.180

42



pa hur processen med att ta fram beslutsunderlaget gatt till. I svensk ratt skulle det fall dar
bolagsledningen fattat ett beslut utan tillfredstédllande beslutsunderlag alltsa inte bara foreligga
en vardpliktsforsummelse utan ocksa en avvikelse fran en uttrycklig handlingsregel, och en BJR
skulle sittas ur spel.343 Vad som anses tillfredsstillande far anses variera fran fall till fall, Stattin
menar att ett riktvirde ar att ju viktigare &drende, desto hogre krav pa underlag och
beslutsforslag.34* Dotevall menar att det i princip handlar om all information som mojlig att fa
om den aktuella atgarden, men att nyttan av information maste viagas mot kostnaden.345> Han
tillagger att kravet pa underlaget mildras vid bradskande atgarder.346 Bilden av en vardplikt som
handlar om att uppna en effektivitet i beslutsfattandet som ska gagna aktiedgarna bekriftas
enligt mig av detta.347

Det har visserligen tryckts mycket pa att bedomningen ska ske utifran beslutssituationen, men
problematiken Kring hindsight bias verkar inte uppmarksammas. Istillet trycks det pa att stor
frihet ska lamnas i risktagande samtidigt som beredningen av besluten ska uppfylla vissa krav.
Det verkar dock vara en ndgot annan bedémningsstandard fér misslyckade affirer som inte ar
forenade med lojalitetspliktsforsummelse eller avikelser fran klart uttryckta foreskrifter.

6.4 UPPENBAR AVVIKELSE FRAN VERKSAMHETSFOREMAL ELLER SYFTET ATT

LIKSTALLA MED WASTE?
I forarbeten star att ldsa ”Att en tgird vallar forlust for bolaget innebér emellertid inte att den behéver vara
skadestandsgrundande. Vilken grad av risktagande som varit godtagbar, dvs. icke oaktsam, far avgoras av

domstolarna med beaktande av forhallandena nir atgirden beslutades.”348

BJR i sin nuvarande tillampning giller som konstaterat inte for forfaranden som vid
beslutstidpunkten inte haft ndgon rationellt ekonomiskt utbyte for foretaget. Det ar i mina 6gon
inte for langdraget att att bad faith, waste, irrationality etc, 6versatta till svenska forhallanden
innebadr ungefidr detsamma som det krav att avvikelser fran saval bolagets verksamhetssyfte
som verksamhetsforemal ska vara uppenbara for att innebdra en pliktforsummelse.349 En
avvikelse fran verksamhetsforemalet kan dock godkannas i efterhand av bolagsstaimman, vilket
torde innebara att det inte per automatik utgor en pliktforsummelse.350

Nerep och Samuelsson skriver att beslut i den vanliga verksamheten som vid beslutstillfallet
framstar som foretagsekonomiskt motiverade inte ska kunna grunda ansvar.351

I Sverige verkar doktrinen sdledes Overens om att den praxis som att aktiedgare far tala
forfaranden som sker intra vires. Dotevall forordar ocksa en extensiv tolkning av vad som &r

343 (Stattin 2008, 5.371)

344 [bid.

345 (Dotevall 2008, 5.110)

346 [bid.

347 (Allen 2008, 5.3 och 8)

348 SOU 1995:44 s5.242

349 Se SOU 1995:44 s.88 "I 1944 &rs aktiebolagslag foreskrevs att styrelsen inte fick efterkomma en foreskrift av
stimman rorande forvaltningen, om styrelsen fann att om foreskriften foljdes det skulle innebara ett uppenbart
dsidosdttande av bolagets intressen. Detta har emellertid ansetts folja av att styrelseledaméterna har stillning av
sysslomin och att styrelsen inte far handla i strid med bolagsordningen. Bestimmelsen togs darfor inte upp i 1975
arslag.” se ocksa och ingressen till NJA 1987 5.394 "att beslutet avser ett &ndamél som &dr uppenbart frimmande
for forbundets uppgift enligt stadgarna” och NJA 2000 s.404, (Dotevall 2008, s.110 och s.118ff), (Sandstréom
2010, s.259) samt (Dotevall 2003, s.19f)

350 (Dotevall 2008, 5.119)

351 (Nerep och Samuelsson 2009, s.397)
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intra vires. Argumenten skulle vara att aktiedgarna har samtyckt till riskerna med styrelsens
forvaltning, vid missndje antingen verka for att byta ut ledningen, eller sélja aktier. Samt att en
vid tolkning av verksamhetsforemalet ar nodvandig for att tillata bolagets snabba anpassning till
verkligheten. Motsatsen torde utgora uppenbar avvikelse fran vinstsyftet, eller med andra ord
waste.

6.4.1 GRADEN AV RISKTAGANDE

Risktagande som ett nodvandigt element av affirsverksamhet i aktiebolag har erkdnts av
lagstiftaren i flera namnda férarbetsuttalanden. Stattin har uttalat att det vore kontraproduktivt
med sa ingripande skadestandsregler att styrelseledamoterna iakttar storsta mdjliga
forsiktighet.352 Dotevall menar att rattspolitiska skil bor tala for accepterans av stora
risktaganden.353 Nerep och Samuelsson for fram att skadestdndsreglerna ar allmant avsedda att
aterspegla en bestimd balanspunkt, dar risken for skadestand inte gar utéver mojligheterna att
skota bolaget pa ett affarsmassigt satt.354

For graden av risktagande observerar Dotevall nagra saker av intresse.35 Risken forenad med
atgidrden maste stillas i proportion till den férvintade vinsten av atgirden. Ett overdrivet
spekulativt risktagande kan leda till ansvar. Ett normalt risktagande varierar fran bransch till
bransch. Hansyn maste ocksa tas till bolagets ekonomiska stillning, ar den svag far inte
risktagandet riskera bolagets fortsatta verksamhet. Ar verksamheten underkapitaliserad i
forhallande till vad som kan vara pakallat av ett visst forfarande innebar det att ansvar kan
aktualiseras. Han ndmner ocksa att principerna om ansvarsgenombrott mojligen kan ge
vagledning for bedomningen och underkapitalisering dr en nédvandig men inte tillracklig grund
for ansvarsgenombrott.356

Harutover tycker jag att rationalitetskravet fran USA kan tilliggas, se ovan 5.1.3.

6.4.2 ANSVARSFRISKRIVNING I ABL?

Mojligheten till liknande ansvarsinskrankningar som DGCL § 102(b)(7)i svensk ratt har
diskuterats och besvarats nekande avseende skada som orsakats bolaget. Motiveringen ar att 29
kap 1§ ar en tvingande regel.357 Eventuellt kan man uppna onskad effekt genom aktiedgaravtal.
Om ett sadant avtal enligt svensk ratt har aktiebolagsrattslig verkan - vilket i det har fallet
innebar att aktiedgare ar forhindrad att vicka talan for bolagets rakning - debatteras for
ndrvarande flitigt efter det uppmarksammade rattsfallet NJA 2011 s 429.358 [ praktiken kan

352 (Stattin 2008, 5.366)

353 Dotevall exemplifierar det hela med biltrafik, om alla kér 10 km/h och nagon gar fore och viftar med en
rod flagga torde de flesta olyckor undvikas. Likasa skulle ett bolag inte drabbas av forluster om man bara
gjorde "sdkra”, riskfria, affarer. (Dotevall 1989, 5.192f)

354 (Nerep och Samuelsson 2009, s.336), lagg mérke till skrivningen "ar avsedda”, det star inte "bor vara
avsedda.”

355 Se for det fortsatta (Dotevall 1989, s.193ff) och (Dotevall 2008, s.111f)

356 Se vidare Moberg, Moderbolags ansvar for dotterbolags skulder: ansvarsgenombrott, 1998.

357 Se (Dotevall, Mdjligheten for aktiebolag att genom avtal hélla ledamot av bolagsledningen skadeslds
2007), och (Dotevall 2008, 5.196ff) med vidare hadnvisningar som redovisar att uppfattningen i svensk ratt
verkar vara "att de obligatoriska bolagsorganens funktion och ledamoternas plikter inte kan forandras
genom bestdmmelser i bolagsordningen”.

358Det linjer som fors fram &r att aktiedgaravtal helt saknar aktiebolagsrattslig verkan, eller att det i vissa
fall kan ha det. Att 8 kap ABL ar tvingande till sin karaktar torde dock ocksa avfora mojligheten till att ge
ansvarsinskrankningar for 29 kap ABL genom aktiedgaravtal. Se allmidnt om aktiedgaravtals
aktiebolagsrittsliga verkan - Danelius & Ericson, Tvangsinlosen av aktier och aktiedgaravtal, Sv]JT 2011
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avtalet dock innehalla sadana vitesklausuler att en aktiedgare avstar. En annan sak ar att det ex
post kan triffas 6verenskommelser mellan styrelseledamoter och aktiedgare, se 29 kap 8 § ABL.

Uttalanden i forarbeten uttalar att en begriansning av ansvaret i vidare man dn genom
jamkningsinstrumentet i 29 kap 5§ ABL inte borde inforas. 359

6.5 FORSLAG PA UTVECKLING FOR SVENSK DEL FORTSATT FORSKNING?

Undersokningen har visat pa att det dr angeldget att kunna hantera problematiken kring
culpabedémningen, sarskilt vid ledamots pastddda vardpliktsforsummelse i samband med
beslut. Det innebar dock inte att man behdver kopiera den "16sning” man anvander i USA rakt av.

For svensk del handlar det inte heller lika mycket om ett samhallsekonomiskt problem med
avseende pa de direkta kostnader som ar forenad med en skadestdndsprocess. Antalet
skadestandsprocesser hittills ar ju nastintill obefintligt, sa det argumentet gor sig atminstone
inte lika starkt i Sverige. Det kan dock inte uteslutas att processerna skulle kunna 6ka.

Man kan ocksa fraga sig om den risk som finns for att tillgdngen till styrelseledamoter skulle
paverkas i verkligheten, och om entreprendrsklimatet skulle minska om ansvarsbedémningen
tillat en utvardering av vardplikten. Framkallar skadestdndsansvaret den riskmotvillighet som
man antar, och leder det till de konsekvenser man for fram? Empirisk forskning av stor vikt for
att kunna fastsla det. For min undersokning har jag inte gatt igenom sadan. Den teori som gatts
igenom och talar till féorman for en BJR sddan baring att jag anser att en liknande modell bor
tilldmpas i Sverige.

I det stora hela torde intresset hos aktiedgare att fa kompetenta styrelseledamoter och att tillata
risktagande vara storre dn intresset av att fa skadestandsréttslig ersattning i enskilda fall nar
"olyckan” dr framme. En ersattning som kanske inte innebar full reparation.

Ska man da foresprdka en total avhallsamhet i provningen av vardpliktsforsummelser, en
abstention doctrine? Kanske rent tekniskt det basta, men troligtvis allt for skadligt for gemene
mans fortroende for marknaden. Telmans argument om skydd av foretagshemligheter ar dock
nagot som kan vagas in dven, eller kanske sarskilt, i offentlighetsprincipens land Sverige.360

Grov vardsloshet torde vara en rimlig vag att ga ocksa for svensk del. I den meningen att en
domstol utdémer ansvar niar den klart ser att beslutsprocessen haft stora brister och inga
ursdktande omstdndigheter finns.3¢1 En fri bedomning av beslutsprocessen torde sluta i att
domstolen far 6verviga kostnaden och nyttan av mer information gentemot skadan som kan

s.857ff, Ramberg & Ramberg, Aktiedgaravtal i praktiken. 2011. Moberg, Aktiedgaravtalens
aktiebolagsrattsliga verkan. Nagra rader, Festskrift till Bodil Flodgren, 2011 Arvidsson, Hogsta domstolen
och den aktiebolagsrattsliga separationsprincipen, JT 2011/12 s.50, Densamme, Aktiedgaravtal. Sarskilt
om besluts- och 6verldtelsebindningar, 2010, s. 19 f. och 116 ff, Densamme, Aktiedgaravtalet och dess
rattsverkningar, Ny Juridik 4:10, s.52ff. Nerep, Aktiebolagsrattslig verkan av aktiedgaravtal - sarskilt om
begransningar i ratten till tvangsinlosen enligt ABL 22 kap. Festskrift till Torkel Gregow, 2010.
Densamme, Anmeldelse: Arvidsson, Niklas: Aktiedgaravtal. Sarskilt om besluts- och 6verlatelsebindningar,
NTS 2011:1, s. 107 ff. Lindskog, Aktiedgaravtal - kommentarer med anledning av en avhandling, Sv]T
2011 s. 265ff. och Sjoberg, Tvangsinlosenreglerna tvingande, JT 2011/12 s.149ff.

359 SOU 1995:44 5.243

360 Det ska dock sdgas att tingsratternas langa handlaggningstid talar starkt emot skadestandstalan som
metod for fishing expeditions i samband med takeover-situationer

361 (Allen 1997, s.318) och (Hellner och Radetzki 2006, s.149f) om svarigheterna att dra grianser mellan
vardsloshet och grov vardsloshet. Dessa gransfall far dock accepteras, utan regeln hade de ju
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undvikas, det ekonomiskt effektiva i att utvidga beslutsunderlaget. Det ar dock pdkallat med ett
stort spelrum for styrelseledamoter, en beslutsprocess maste enligt min mening ha varit riktigt
undermalig for att grunda ansvar. Inte minst efter erfarenheterna fran USA. Pa sa viss satts lite
distans till riskerna for rattsliga felslut och dirmed ocksa riskaversiva ledningar Kravet pa
tillfredsstillande beslutsunderlag far inte sattas for hogt, eller hinsyn tas dartill i en
ansvarsjamkning.

Dotevall har anfort att en yttre grans bor ga vid risk for underkapitalisering, utéver detta torde
ocksa det vara sa att dven sadana fall som utgor waste i USA bor leda till ansvar enligt 29 kap 1§
§ 1st 1 meningen.

De principiella utgangspunkterna i svensk ratt for skadestandsansvaret- oaktsamheten i
uppdraget bedéomd enligt en allmant hallen culparegel éverensstimmer med de amerikanska.
Att till att borja med gor en bunden culpabeddmning och avgér om det foreligger en
intressekonflikt, om sd inte ar fallet gdr man vidare och ser till beslutsprocessen, att den ska vara
befattad med grov vardsloshet, svara brister. En total avhallsamhet fran att beddéma
bolagsledningens vardpliktsforsummelser, som anhédngare av abstention doctrine foresprakar,
verkar dock vara frimmande i svensk ritt. Jag ar av meningen att det dtminstone kravs en
buffert for domstolarna i deras bedomning. Enligt min mening bor saledes endast flagranta fall
av vardpliktsforsummelser tillrittavisas genom skadestdndsinstrumentet. Om man bendmner
det som att styrelseledamots agerande ar irrationellt eller ett uppenbart avsteg fran
verksamhetsforemalet eller vinstsyftet tycker jag inte spelar roll. Detta under forutséattning att
effekten blir overdriven aktsamhet. Om styrelseledamot daremot inte skulle bli direkt
ekonomiskt ansvarig kanske detta kan lindras. Jamkning enligt 29 kap 5 § ABL som domstolen
har till forfogande innebar att en domstol kan faststilla ansvar utan att det behdver vara direkt
ekonomiskt betungande. De andra faktorerna som svartmalning kvarstar dock, vilket kanske
inte kan accepteras med hansyn till risken for rattsliga felslut. I forarbetena uttrycks det tydligt
att den svenska lagstiftarens instéllning ar att andra begransningar av skadestandsansvaret inte
ar lampliga.362 Andra begransningar anses strida mot de allminna grundsatserna som galler for
sysslomans ansvar.363 En BJR med lindrigare standard skulle kunna vara en saddan begriansning
som asyftas men kanske inte ar det. Lagstiftaren vill kanske fortfarande anvénda
skadestandsansvaret som en skampale, vilket kan vara nog sa effektivt.

6.5.1 SAMMANFATTANDE SLUTSATSER
Pa vilket satt ska styrelseledamots skadestiandsansvar gentemot mot bolaget bedémas av en
domstol? Den bild jag fatt av ansvaret i fraga ar att det framforallt ska ge en incitamentsverkan
for styrelseledamoter att verka i bolagets intresse. Det finns dock mycket som tyder pa att
ansvaret kan motverka det man vill uppna.

Om en styrelseledamot under fullgérande av sitt uppdrag uppsatligen eller av oaktsamhet
orsakar bolaget skada skall denne ersitta skadan. Ansvarsbedomningen utgar fran
skadestandsrittens culpabedémning, som saknar objektiva kriterier for hur bedémningen ska
ga till. Tillsammans med en aktiebolagslag som inte definierar vad som skall anses med
otillborligt risktagande, torde det inte vara helt 6verraskande att culpabedémningen vid
styrelsens beslut ar svar att genomfora om inga uttryckliga normer har o&vertratts.
Culpabedémningen av styrelseledamots handlande i samband med ett bolags affarer visar upp

362 Prop. 1997,/98:99 5.184
363 [bid.
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ungefar samma svagheter i Sverige och USA. Intryck av USA:s forsok att rada bot pa dessa ar
saledes enligt min mening varda att ta. En direkt kopia ar svar och kanske inte politiskt gangbar.
Det saknas nagot som ens liknar publicerad svensk empiri om hur stora de negativa effekterna
av skadestandsrisken dr pa bolagsstyrning, men som aktiebolaget som verksamhetsform for
affarsrorelser har en betydelse av sddan magnitud som det har ar stor forsiktighet pakallad i
forandringar nar osdkerhet om foljderna finns. Det blir sa att saga latt ringar pa vattnet. I en
nastintill global konkurrenssituation, i varje fall europeisk, finns ocksa all anledning att vara
forsiktig med betungande regler for aktiebolag.

I USA har man valt en modell med krav pa en hog aktsamhetsstandard ex ante som ger
incitament och verkar moraliskt for att motverka slarvigt styrelsearbete. Bristerna i att bedéma
eller mita denna har resulterat i ett lagre krav pa aktsamhet ex post. En aktsamhet som satts i
samband med beslutsprocessen, dar troskeln for ansvar ar grov vardsloshet. Ett Delaware-bolag
kan dock friskriva styrelseledamot dnda upp till grov vardsloshet. I och med svarigheterna att
visa pd uppsat och Delaware-bolag kan en director i praktiken inte bli skadestdndsansvarig
gentemot bolaget for forlustaffirer som saknar samband med lojalitetspliktsforsummelse. Det
som skulle bendmnas vardpliktsféorsummelse. Detta oavsett om domstolen lystrar till
foresprakarna for en abstention doctrine, som innebdr att domstol helt avstar fran att prova
fragan om aktsamhet, eller om domstolen tillimpar en BJR som tillater viss utvardering av
styrelsens/bolagsledningens agerande som i Smith v. Van Gorkom, eller Disney Cases. Den
standard en sadan BJR stiller upp som ett oaktsamhetsansvar for vardpliktsforsummelser som
ar snallare/lindrigare, det kraver en hogre grad av oaktsamhet, i stil med grov vardsléshet. En
rimlighetsstandard for beslutsprocess, en rationalitetsstandard for beslutet. Pa detta satt
minskar man risken att domstolen misslyckas fran att urskilja "felbeslut” fran ”daliga beslut”,
dvs. ett oonskat beteende respektive ursaktliga misstag.

Den svenska aktiebolagsstyrelsen har i ABL lamnats en stor handlingsfrihet i den strategiska
ledningen av verksamheten. I forarbetena har man patalat nédvandigheten av risktagande i
affarsverksamheter och att hansyn bor tas till det vid bedomningen av skadestandsansprak.
"Skadestandsreglerna far inte utformas sd att styrelserna avstar fran att ta affirsmassigt
motiverade risker av radsla for att drabbas av ett personligt betalningsansvar om affaren leder
till forlust for bolaget.”364 Mojligheterna for styrelseledamoter att se till att bolaget uppnar
konkurrensfordelar och effektivitetsvinster ska alltsd i mojligaste man inte storas av risken for
ett personligt betalningsansvar till f6ljd av bolagets misslyckade affarer.

Min undersokning har visat att det rader en stark enighet i doktrin om att vi i Sverige ska
tillampa en form av BJR for att 16sa detta problem. Det rader daremot ingen unison enighet om
precis hur denna ska vara utformad. Bedomningen av en styrelseledamots ansvar for forluster i
bolagets verksamhet, utan att det forelegat klara avvikelser fran regler i ABL eller
intressekonflikter, verkar av en svensk domstol framst hanféra sig till att se om
verksamhetssyftet, verksamhetsféremalet och styrelsens. Att bedomningen liksom BJR bor
fokusera pa beslutsprocessen star klart. Forutom uttalanden i forarbeten och doktrin pekar
ocksd regeln om styrelsens beslutsforhet i 8 kap 21 § ABL pa detta. I Sverige verkar
uppfattningen att ringa oaktsamhet ska kunna medféra ansvar, men att bedomningen om vad
som dar tillfredsstéllande far goras in-casu. Ansvaret kan genom jamkningsmojligheten i 29 kap 5
§ ABL jamkas till noll. Den svenska modellen ger, pa papperet, sa satt mojlighet till stort

364 Prop 1997,/98:99 5.296
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risktagande utan risk for direkt personlig ruin. Det kvarstar dock en osdkerhet kring att en
domstol verkligen jamkar ansvaret. Eftersom jag inte vidare utrett jdmkningsinstrumentet kan
jag inte yttra mer i den fragan. I kombination med en undermalig beslutsprocess verkar
uppenbara avsteg fran vinstsyftet kunna leda till ansvar samt fér de fall ledamot agerar pa ett
satt som inte har ndgon som helst féretagsekonomisk grund. Eftersom hotet om att nagon riktar
en skadestandstalan mot styrelseledamot uppenbarligen ar lagre i Sverige kanske det ar
fruktsamt med en reell risk for skadestdndsansvar. Daremot torde inte andra incitament som
patalats for att fullgora uppdraget vara lagre i Sverige dn i USA. Risken for svartmalning, de
sociala konsekvenserna, ocksa forlust av ytterligare andra styrelseuppdrag till etc. torde vara
minst lika kraftiga som i USA.

Sammantaget ar bilden att en svensk domstol bade borde och skulle tillampa en variant av BJR.

En tillimpning av en sorts BJR skulle for att aterknyta till den grekiska mytologin vara en lots for
svenska domstolar likt gudinnan Thetis for Jason och Argonauterna mellan Skylla och Karybids.
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