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Forkortningar

ABL Aktiebolagslag (2005:551)

ALl American Law Institute

ALI-CORPGOV ALI Principles of Corporate Governance
BrB Brottsbalk (1962:700)

CA Companies Act 2006

DGCL Delaware General Corporation Law

FHL Lag (1990:409) om skydd for foretagshemligheter
HB Handelsbalk (1736:1232)

MBCA Model Business Corporation Act

NJA Nytt juridiskt arkiv, avdelning I

SOU Statens Offentliga Utredningar

VD Verkstéllande direktor



1. Inledning

1.1 Syftet med uppsatsen

Uppsatsen avser att reda ut och granska, den inom svensk aktiebolagsritt skralt
reglerade, lojalitetsplikten hos styrelse och VD. Da det i svensk ritt i princip saknas
explicit reglering harom &syftar uppsatsen till att komparera det svenska rittsldget med
det angloamerikanska' och dirmed studera och jimfora likheter och skillnader. Genom
detta grepp avses med uppsatsen att undersoka huruvida utldndska tankesitt kring
ndmnda reglering kan tillimpas dven inom den svenska ritten.

I utredningen av lojalitetsplikten @mnar uppsatsen att visa och behandla
regleringen kring jiv. Fokus kommer hér att ligga pa sa kallad sjdlvkontrahering, eller
self-dealing pa engelska. Med detta avses forenklat att en medlem av bolagsledningen
sjdlv ingdr avtal med bolaget. Detta &r ndgot som é&r otillitet inom den svenska
aktiebolagsratten men ddremot, under vissa omstidndigheter, tillitet inom den
angloamerikanska ritten. Séledes avser uppsatsen att utreda vilka for- eller nackdelar
som det gér att urskilja genom denna tillatlighet och vad man inom den svenska rétten
mojligtvis har att léra.

Slutligen kommer uppsatsen att behandla regleringen kring tillatligheten for
styrelseledamot och VD av att tilligna sig saddana affirsmojligheter som presumtivt
skall anses tillhora bolaget. Detta ar ett omrdde som é&r néra relaterat till frigan om en
medlem av bolagsledningen far bedriva konkurrerande verksamhet gentemot det egna

bolaget eller ej. Ddrmed avses dven detta omrdde behandlas i uppsatsen.

1.2 Metod

I utredningen av lojalitetsplikten tillimpas 1 uppsatsen en klassisk rittsdogmatisk
metod. Hirmed avses studerande av lagtext, forarbeten, praxis och doktrin pd omrédet.
Da en stor del av uppsatsen behandlar utlandsk rétt och d& avsikten med uppsatsen &r
att jdimfora den svenska bolagsregleringen med den angloamerikanska tillimpas vidare
en funktionsinriktad komparativ metod. Harmed avses att fokus 1 uppsatsen ligger pa,
den svenska sdvidl som den utldndska, réttens praktiska funktion. Avsikten &r ddrmed
att pa ett s dndamalsenligt vis som mdjligt jamfora likheter och skillnader mellan de

olika réttsordningarna.

"' Med angloamerikansk réitt dsyftas i uppsatsen bolagsritten i England och USA
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1.3 Avgransning

Gillande uppsatsens avgriansning har jag av relevans- och utrymmesskil valt att inte
behandla samtliga aspekter av lojalitetsplikten. Vissa delar av lojalitetsplikten
behandlas vidare endast i korthet, sisom bland annat straff- och skadestandssanktioner
vid brott mot lojalitetsplikten. Istdllet laggs, som ndmnts, den stdrsta vikten av
uppsatsen vid jav och sjilvkontrahering samt reglerna kring bolagsledningsmedlems
utnyttjande av affarsmojligheter. Motivet bakom detta &r for det forsta det, i min
mening, intressanta i den strikta regleringen och forbudet mot sjdlvkontrahering i
svensk ritt kontra tillatligheten i1 vissa fall inom den angloamerikanska ritten. For det
andra att den angloamerikanska regleringen inom framfor allt omradet rorande
affarsmojligheter dr sd pass mycket mer utvecklat 4n vad som é&r fallet inom svensk
ratt. Foljaktligen finner jag detta vara en relevant utgangspunkt i utredningen av
ledningsmedlems lojalitetsplikt.

Vad giller avgrinsning i Ovrigt har jag valt att inte goéra ndgon explicit
avgransning i uppsatsen mellan publika och privata bolaget. Anledningen bakom detta
beslut dr att det ur principiellt hidnseende saknar betydelse for lojalitetsplikten
huruvida ett bolag &r privat eller publikt.

I uppsatsens behandling av den amerikanska lojalitetsplikten har jag valt att
fokusera pd delstaten Delaware samt de av American Law Institute utarbetade

principerna om bolagsstyrning.

1.4 Disposition
Uppsatsen inleds med en kort rekapitulation av den bolagsrittsliga bakgrunden 1
svensk, engelsk och amerikansk ritt. Darpa foljer uppsatsens tre huvudavsnitt. Den
forsta delen behandlar lojalitetsplikten i allmédnhet. Del tva behandlar fragan om jiv
och sjdlvkontrahering. Del tre, slutligen, behandlar frigan om ledningsmedlems
bedrivande av med det egna bolaget konkurrerande verksamhet, samt frigan angiende
ledningsmedlems mdjlighet att personligen exploatera affirsmojlighet som presumtivt
faller inom det egna bolagets verksamhetsomrdde. Samtliga tre avsnitt avslutas med en
sammanfattande jimforelse av det svenska och angloamerikanska réttsldget. Vad som
hiri framkommer utgor sdledes den komparativa analysen 1 uppsatsen.

Uppsatsen avslutas med en personlig reflektion av vad som 1 undersdkningen av

lojalitetsplikten framkommit.



2. Bolagsrattslig bakgrund

2.1 Sverige

Det overgripande syftet med att bedriva verksamhet genom aktiebolag &r enligt
huvudregeln i ABL att bereda vinst t aktiedigarna.” Detta ar viktigt att stindigt ha i
atanke da man studerar de aktiebolagsrittsliga regleringarna. Alla beslut som fattas
inom bolaget skall saledes 1 slutindan vara dgnade att generera ett 6verskott som skall
delas mellan aktiedgarna.

Ett svenskt aktiebolag bestdr som mest av fyra bolagsorgan. Dessa utgors av
bolagsstimma, styrelse, VD och revisor. Fokus i denna uppsats kommer som bekant
att ligga pé styrelse och VD. Emellertid bor ndgra rader dgnas at bolagsstimman. Detta
ar det hogsta beslutande organet i1 ett aktiebolag. Det ar hér aktiedgarna kommer
samman och fattar beslut angéende bolagets angeligenheter.” Stimman ir ett renodlat
sa kallat forvaltningsorgan och saknar ddrmed exekutiv kompetens, det vill sdga ritt
att teckna bolagets firma. Istéllet dr det stimmans uppgift att fatta beslut angdende
bolagets interna relationer. Bolagsstimman skall enligt ABL hallas en ging per ar.
ABL tillater visserligen att bolagsordningen forordnar att ordinarie stdimma skall héllas
vid fler 4n ett tillfille, men detta 4r dock ytterst ovanligt.*

Ett av de viktigaste besluten som fattas pa bolagsstimman ror bolagets
organisation genom val av styrelse. Da stimman hélls sd pass sdllan dr det till
styrelsen som stdmman ldmnar Over den exekutiva kompetensen samt den
overgripande forvaltningen av bolaget mellan stimmorna. Ramen for styrelsens arbete
sitts av bolagsordningen samt av direktiv frén stimman.’

Kravet pd antalet ledamoter 1 styrelsen dr beroende av om bolaget dr publikt eller
privat. I ett publikt bolag &r lagstadgat minimum tre styrelseledamoéter, medan det i ett
privat bolag ricker att styrelsen utgdrs av en person jimte en suppleant.’®

Ett aktiebolags ledning bestar, utdver en styrelse, eventuellt dven av en VD
beroende pa om bolaget dr privat eller publikt.” I ett publikt bolag skall det alltid

finnas en VD medan det ir valfritt i ett privat.®

2 Jfr ABL 3:3

3 ABL 7:1

* Skog, R, Rodhes Aktiebolagsrétt, s. 170
> Sandstrom, s. 172

¢ ABL 8:1, 8:46, 8:3

TABL 8:1, 8:27

8 Jfr 8:27 och 8:50



Till viss del liknar forhallandet mellan styrelsen och VD forhédllandet mellan
stimman och styrelsen. D& det kan vara glest mellan antalet styrelsesammantriaden
fordras det att nagon skoter bolagets angeldgenheter pa en daglig basis. Saledes ldmnar
styrelsen sd att sdga Over ansvaret for bolaget till VD:n, ungefiar pd samma vis som
stimman ldmnar over ansvaret till styrelsen. Ddrmed kan uppdraget som VD 1 stor
utstrackning liknas vid en ordinér anstéllning. Det d4r VD:s uppgift att skota den si
kallade I6pande forvaltningen.’ Enligt forarbetena innebir detta att det dr VD:s uppgift

2

...alla atgirder som inte med hénsyn till omfattningen och arten av
»10

att besorja
bolagets verksamhet dr av osedvanlig beskaffenhet eller stor betydelse.” . Négot
forenklat innebér det att det &r VD:n som har att skota sjdlva driften av bolaget vad
giller rutinirenden och atgirder av ordinarie eller terkommande slag.'' Detta skall
dock ske i enlighet med riktlinjer och anvisningar fran styrelsen.'

Styrelsen utses, som ovan ndmnt, som huvudregel av aktiedgarna pa
bolagsstimman och VD:n utses i sin tur av styrelsen.'® Séledes kan man i slutindan
hirleda all kompetens och ledning fran bolagsstimman. Direkt genom styrelsen, da
denna utses av stimman och har att f6lja stimmans direktiv, och indirekt genom VD:n
dd denne utses av styrelsen och sin tur har att folja styrelsens riktlinjer och
anvisningar.'* 1 likhet med styrelsen ar ocksé VD bunden av direktiv fran
bolagsstéimman.15 Grinsen for denna bundenhet, sévil for VD som for styrelse, sétts
av bestimmelsen 1 8 kap. 41 § 2 st ABL. Denna bestdmmelse stadgar att stéll-
foretradare for bolaget inte far folja anvisning fran stimman som strider mot ABL,
tillimplig lag om arsredovisning eller bolagsordning.

Da jag fortséttningsvis i texten talar om bolagsledningen eller ledningsmedlem

kommer jag, om inget annat sigs, avse savél styrelseledaméter som VD.

® ABL 8:29

' Prop. 2004/05:85 s. 308

"' Sandstrém, s. 220

"> ABL 8:29

3 ABL 8:8, 8:27

4 Sandstrém, s. 172

'S Dotevall, R, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 42
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2.2 England

Den engelska bolagsritten kommer i forsta hand till uttryck genom Companies Act
2006 (CA). Denna forfattning ar dock pa intet viss uttommande, utan saknar i stor
utstrickning bestimmelser om hur ett engelskt bolag skall fungerar 1 praktiken. Istéllet
lamnas detta ansvar dver pa bolagsménnen som genom bolagsordningen konstituerar
villkor och bestimmelser for bolaget.'® En stor majoritet av de engelska bolagen
anvinder sig dock av de s kallade Model Articles'” Dessa utgor standardparagrafer
som inkorporeras i bolagsordningen, antingen till viss del eller till sin helhet. Mode/
Articles finns tillgingliga for sivil privata som publika bolag.'® Utformningen av
bolagsordningen &r vidare inte nagot definitivt utan kan, i likhet med en svensk
bolagsordning, &ndras. Att dndra bolagsordningen &r enligt engelsk bolagsritt
emellertid en exklusiv kompetens forbehallen bolagsstimman. '

I likhet med svensk ritt dr stimman det hogsta beslutande organet i engelska
bolag. Emellertid striacker sig inte den engelska bolagsstimmans rétt att utfdrda
bindande direktiv till styrelsen — the board of directors — lika langt. Stimman kan
exempelvis inte utfarda bindande direktiv 1 frdgor dér styrelsen enligt bolagsordningen
har beslutskompetens.*

Aven enligt engelsk ritt ir det lagstadgade kravet pé antalet directorsberoende av
huruvida bolaget i friga dr privat eller publikt. I ett privat bolag 4 minimum en
director, medan tva directors & minimum i ett publikt.”’ Val av directors dr nigot som
egentligen inte behandlas i CA 2006, utan detta dr vanligtvis ndgot som regleras i
bolagsordning. Enligt Mode! Articles ar det antingen stimman eller styrelsen som har
till uppgift att utse directors.**

Uppdraget som director gar ut pa att skita bolagets affarer. For att till fullo kunna
utfora detta uppdrag har directors ritt att utnyttja bolaget till dess fulla kapacitet.”
Visserligen har, som konstaterats, engelska directors storre befogenhet dn vad svenska

styrelseledamoter har, men en total frihet att agera 4 bolagets vignar utan inblandning

' Jfr CA sec. 17 och 18

'7 Flertalet bolag som bildades innan CA 2006 tridde i kraft anviinder sig av de si kallade Tabel A
Articles vilket 4r en foregéngare till nuvarande Model Articles. — Kershaw, D., Company Law in
Context, s. 83

18 Kershaw, 2009, s. 81 f.

' CA sec. 21

0 Dotevall, Bolagsledningens skadesténdsansvar, s. 44

2 CA sec. 154 (1) och (2)

** Art. 17 Model Articles for privata bolag, Art. 20 Model Articles for publika bolag

3 Art. 3 Model Articles for privata savil som publika bolag
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fran aktiedgarna har de inte. Den engelska stimman har namligen en rétt att genom ett
sarskilt beslut — special resolution — élagga directors att agera, eller att inte agera, pa
visst sdtt. Detta sdrskilda beslut fungerar dock inte retroaktivt. Saledes kan ett sddant
sarskilt beslut aldrig i efterhand upphéva till exempel ett avtal som en director ingatt
for bolagets rikning innan det sérskilda beslutet har fattats av stimman.>* Det bor dven
hér sdgas att en director i ett engelskt bolag har en plikt att rétta sig efter bolagets
konstitution, att endast agera inom uppdraget och att inte missbruka sin stillning.”
Med bolagets konstitution avses forenklat savél bolagsordningen som beslut som har
fattats i enlighet med bolagsordningen.?® En director skall dven agera pa ett sadant sitt
som denne sjdlv anser pad bésta sitt frimjar bolagets intresse och didrmed samtliga
aktiedgares intresse.”’

Enligt Model Articles kan styrelsen delegera ledningsansvar till en eller flera
personer.”® Det 4r i praktiken den eller dessa personer som skoter den dagliga
verksamheten i merparten av de engelska bolagen.” Séledes torde man kunna betrakta
dessa managers som den engelska motsvarigheten till den svenska VD:n. Det ar
vanligtvis personer fran styrelsen som utses till att inneha ansvaret som managers.*
En director med forevarande ansvar far saledes titeln managing director. 1 det foljande
kommer emellertid nadgon sérskiljning mellan director och managing director inte att
goras. Istdllet kommer med director att avses den engelska motsvarigheten till savél

styrelseledamot som VD.

2.3 USA

Till skillnad mot Sverige, savdl som mot England, utgér bolagsritt inget homogent
rattsomrade 1 USA. Istéllet ar regleringen av detta omrade en delstatlig angeldgenhet.
Saledes kan reglerna se annorlunda ut beroende péd vilken delstat man tittar pa. Det
finns dock vissa gemensamma ndmnare dven inom den amerikanska bolagsritten. Viss
federal lagstiftning som ar gillande rdtt i samtliga amerikanska stater star namligen att

finna. Namnas kan bland annat The US Secureties Act fran 1933 som utgjorde den

* Art. 4 Model Articles for privata sivil som publika bolag
* CA Sec. 171

* Companies Act: Explanatory Notes, § 324

7 Jfr CA sec 172

% Art. 5 Mode! Articles for privata savil som publika bolag
» Kershaw, 2009, s. 224

* Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 35
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forsta regleringen inom den amerikanska finansmarknaden,”’ samt The Sarbanes-
Oxley Act fran 2002 vars syfte var att genom reglering etablera nya standarder rorande
bland annat bolagsstyrning och finansiell rapportering.*>

Utéver ovan ndmnda federala regleringar har det i USA &dven skapats en
bolagsrittslig modellag, Model Business Corporation Act (MBCA). Visserligen ar det
frivilligt for en delstat att harmonisera sin bolagsreglering med MBCA, men da
flertalet av de amerikanska delstaterna faktiskt fortlopande réttar sina respektive
bolagslagstiftningar efter denna modellag &r MBCA av stor relevans vid studier av den
amerikanska bolagsritten. Aven The American Law Institute (ALI) bor nimnas i detta
sammanhang. Detta utgdr en fristdende, icke vinstdrivande organisation bestdende av
bland annat praktiserande domare och advokater.”> ALIL: s syfte #r att skapa klarhet
inom oklara rittsomrdden. Detta gér man genom att bland annat ge ut
rekommendationer som &r av stor praktisk betydelse inom det amerikanska rittslivet.**

Som ndmnt under avsnittet avgrdnsning avser uppsatsen att lagga en stor del av
fokuset av den amerikanska bolagsrétten pa delstaten Delawares regleringar. I denna
delstat d4r det mycket populért att starta bolag for sévil inhemska som utléndska
aktorer. Den frimsta anledningen bakom detta dr att Delaware anses ha en av de mest
utvecklade och sofistikerade bolagslagstiftningar i USA. Det skall ocksa sdgas att
drygt 50 % av de storsta amerikanska bolagen #r registrerade hir.””> Séledes dr
delstaten av stor praktisk betydelse vid undersokning av amerikansk bolagsratt.

I Delaware &r det, till skillnad frén engelsk rétt, inte bolagsordningen som
konstituerar styrelsens — the board of directors — maktbefogenheter. Istillet &r detta
nagot som direkt regleras i den delstatliga forfattningen Delaware General
Corporation Law (DGCL). Saledes ar det alltsd inte fran aktiedgarna som man
hirleder styrelsens maktbefogenheter, istéllet gors detta fran lagen i sig.36

Styrelsen 1 ett Delawarebolag skall bestd av minst en director och normalt skall
antalet directors vara bestimt i bolagsordningen.’” DGCL § 141(a) stipulerar att det ir

styrelsen som har det fulla ansvaret for bolagets verksamhet. Ordagrant stadgas att

*Thitp://www.oxfordreference.com.ezproxy.ub.ou.se/views/ENTRY . html?entry=t20.7033 &srn=3 &ssid=11928886 |
1 S#FIRSTHIT| (2011-10-25)

jzhttp://www.oxfordreference.com.ezproxv.ub. ou.se/views/ENTRY .html?entry=t20.e5624&srn=1&ssid=52151802 |
?##-FIRSTHITI(ZOI 1-10-25)

3 http://www.oxfordreference.com.czproxy.ub.gu.se/views/ENTR Y .html?subview=Main&entry=t122.¢0032]
(2011-10-26)

* Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 32

3% Kershaw, 2009, s. 203

% Ibid., s. 203

"DGCL § 141(b)
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styrelsen har ansvar for bolagets “business and affairs”. Enligt Dotevall innebar detta
att styrelsen fér ett stort handlingsutrymme med en behorighet som stracker sig ldngre
4n att bara ansvara for bolagets allménna forvaltning.”® Vidare har bolagsstimman smé
mojligheter att paverka styrelsens arbete genom direktiv. Till exempel kan inte
stimman genom direktiv inskrdnka styrelsens forvaltningskompetens, om inte annat
framkommer av bolagsordningen.

P4 grund av vad som ovan har skrivits kan det i teorin forefalla som om det &r
styrelsen som besitter den storsta makten 1 bolaget. Detta dr dock inte fallet. I
realiteten dr stimman Overordnad styrelsen. Det dr stimman som utser directors och
det ar endast stimman som har den exklusiva kompetensen att besluta om vissa,
extraordinira atgirder, som exempelvis forsdljning av merparten av bolagets
tillgdngar.*® Ddrmed 4r stimman att betrakta sdsom det hogsta bolagsorganet.*

I den amerikanska bolagsledningen éterfinns dven sa kallade officers. Dessa utses i
regel av styrelsen och utgdr vanligtvis anstéllda med en ledande befattning inom
bolaget. Uppdraget som officer bestar i att ansvara for den dagliga forvaltningen i
bolaget. Det #r styrelsen som har till uppgift att Gvervaka officers arbete.*!
Sammantaget torde officers 1 méngt och mycket kunna liknas vid den svenska VD:n
och de engelska managing directors.

Slutligen bor det framhéllas att i likhet med svensk och engelsk rdtt ar det
overgripande malet med att bedriva aktiebolagsverksamhet 1 USA att bereda dess

dgare vinst.*

38 Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar s. 32

39 Kershaw, 2009, s. 204

* Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar s. 44 f.

*! Ifr Dotevall Skadestdndansvar for styrelseledamot och verkstéllande direktér, s. 33, DGCL § 142

* Jfr Dodge v. Ford, 170 N.W. 668 (Michigan 1919), Bergstrdm, Samuelsson, Aktiebolagets
grundproblem, 102 f.
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3. Allmant om ledningsmedlems lojalitetsplikt

3.1. Svensk ratt

Som tidigare konstaterats dr det huvudsakliga syftet med att bedriva verksamhet i
aktiebolagsform att bereda dess dgare vinst.* Séledes #r det naturligt att det finns krav
pa séavil styrelseledaméter som VD att i sitt uppdrag agera i bolagets intresse och inte
handla utefter sin egen eller annan aktors agenda till skada for bolaget. Ddrmed kan
man redan hér se det logiska i en plikt for bolagsledningen att agera lojalt gentemot
bolaget. Emellertid utgdr bolagslednings lojalitetsplikt ndgot som i forhallandevis liten
utstrdckning &r reglerat i svensk ritt. Faktum &r att ndgot explicit reglering egentligen
inte star att finna, istdllet & man hénvisad till att hirleda lojalitetsplikten utifrén andra
bestammelser.

Vid utredning av lojalitetsplikten bor man till att borja med reda ut sjélva arten av
uppdraget som ledningsmedlem. Bade uppdraget som styrelseledamot och uppdraget
som VD har i viss man drag av sysslomannaskap. Detta trots att VD, till skillnad mot
styrelseledamot, skall betraktas som anstilld i bolaget.** Till exempel likstéller man i
forarbetena styrelseledamot och VD vid sysslomén d4 man bland annat talar om att
bolagsledningen 1 sitt uppdrag skall iaktta den omsorg som krdvs av en syssloman i
allmanhet.*

Pé& grund av uppdragsforhallandet mellan bolaget och dess ledning kan man, for
savdl for styrelseledamot som for VD, hérleda vissa plikter ur de alderstigna
sysslomannabestdimmelserna i 18 kap. HB.** Genom detta forhdllande har
bolagsledningen séledes, i likhet med andra sysslomannaforhallanden, en allmén vérd-
och lojalitetsplikt gentemot bolaget.*” Enligt Sandstrom skall dock dessa lderstigna
reglers paverkan pa uppdraget som ledningsmedlem inte Overdrivas. Vidare menar
Sandstrom att bdde styrelseledamot och VD innehar en mer sjélvstindig stillning
gentemot huvudmannen (bolaget) dn vad som generellt dr fallet betrdffande andra
sysslomin.*® Anledningen bakom denna friare stillning r enligt Dotevall bland annat

att vare sig styrelseledamot eller VD i regel behdver invinta instruktioner frin

** Se avsnitt 2.1.1

* Aktiebolagslag (2005:551) Samuelsson, Per, Karnovkommentar 591 till ABL 8:29
4 Prop. 1997:98/99 Aktiebolagets organisation, s. 179

46 Sandstrém, s. 249

47 Jfr 18 kap. 3 § HB, Dotevall, R, Tiberg, H, Mellanmansréit, s. 29 ff.

48 Sandstrom, s. 249
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stimman (huvudmannen) vid osikerhet om vad som ir aktiedgarkollektivets vilja.*’
Icke desto mindre innehar bolagsledningen en generell vard- och lojalitetsplikt
gentemot bolaget mot bakgrund av dess sysslomannaliknande uppdragsforhallande
som innebir en skyldighet att i sitt handlande frimja bolagets intresse.”

Det bor 1 sammanhanget ndmnas att vard- och lojalitetsplikten bor ses tillsammans
med ett antal andra, néra forknippade, bolagsledningsplikter. Styrelseledamot och VD
skall i sitt uppdrag dven ritta sig efter en aktivitetsplikt. En plikt att aktivt agera utifran
bolagets intresse dr givetvis en sjdlvklarhet i uppdraget som VD. Denne har trots allt
att skota den 16pande forvaltningen av bolaget pd en daglig basis och méste ddrmed
aktivt halla sig uppdaterad och sitta sig in i och fatta beslut angdende diverse fragor
relaterade till bolaget. Vad géller styrelseledamot innehar dven denne en plikt att agera
aktivt. Visserligen dr denna plikt inte av samma omfattning som f6r en VD, men en
styrelseledamot maste likvél agera aktivt infor och under styrelsesammantraden genom
att i rimlig mén ha tagit del av, granska bakgrunden till och sjélvstindigt fatta beslut i
de fragor som behandlas pa motet. Vidare bor styrelseledamot pd samma sétt aktivt
sdtta sig in i bolagets ekonomi och forvaltning.”' Ytterst innebér aktivitetsplikten att
bolagsledningen skall arbeta for att syftet med bolagets verksamhet skall uppnas.”
Enligt Sandstrdom innebdr uppdraget 1 bolagets ledning dven en plikt att visa
skicklighet. Denna plikt skall ses mot bakgrund av aktivitetsplikten och skall avgdras
individuellt utifrdn styrelsens arbetsordning, organisation samt enskild ledamots
erfarenhet och eventuella sérskilda kompetens.53

De ovanndmnda, till lojalitetsplikten ndra forknippade, plikterna skall ses 1 ljuset
av aktiebolags grundldggande vinstsyfte och rollen som VD och styrelse déri har 1 att
verka for att syftet uppnds. Detsamma giller givetvis for den allménna lojalitets-
plikten. Som ovan ndmnt innebédr huvudsakligen denna plikt att styrelseledamot och
VD skall agera pa ett sddant sétt som bést frimjar bolaget intresse. Vilket beslut eller
handlande som 1 en specifik situation &r bést for bolaget dr emellertid nagot som far

avgoras fran fall till fall.>* Friamst giller dock att ledningsmedlem inte fir sitta sitt

* Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 159

> Prop. 1975:103, 5. 376 f.

> Sandstrom, s. 251

>? Dotevall, Skadestdndsansvar fér styrelseledamot och verkstéllande direktor, s. 171
>3 Sandstrom, s. 251

**1Ibid., s. 251 f.
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eget intresse framfor bolagets. Denna regel forutsitter dock att bolaget lider skada pa
grund styrelseledamots eller VD:s handlande.™

Som konstaterat dr ledningsmedlem i sina ataganden skyldig att tillvarata bolagets
intressen.’® I sammanhanget ir bolagets intresse att betrakta sasom nyckelord. Det ar i
slutdindan detta som avgor om ett handlande fran VD eller styrelseledamot utgor brott
mot lojalitetsplikten eller ej. Ytterst sammanfaller bolagets intresse med aktiedgarnas
intresse.”’ D4 det dr denna grupp som #ger bolaget ar det givetvis ocksd aktiedgarna
som 1 slutdndan skall gynnas av de beslut som fattas av bolagsledningen. Denna regel
skall tillimpas pa ett sddant sétt att samtliga aktieigares intresse skall tas 1 beaktande.
Det ir saledes kollektivet som hér stir i fokus och som dirmed skall gynnas.”®
Motsatsvis skulle man istéllet kunna séga att ingen aktiedgare skall missgynnas. Detta
géller 4ven om ett visst beslut gynnar bolaget i1 stort, men missgynnar en minoritet av
aktiedgarna. Stod for detta finner man i den aktiebolagsrittsliga generalklausulen.
Generalklausulen stadgar namligen ett forbud for bolagsledningen att agera pa ett

sadant sitt att man darmed gynnar viss aktiedgare pa bekostnad av andra aktiedgare.”

3.1.1 ABL och lojalitet

Lojalitetsplikten ~ uttrycks, som nidmnts, inte explicit 1 den svenska
aktiebolagsregleringen. Istéllet far man hirleda den utifrdn andra bestimmelser.
Tydligast kommer den till uttryck genom bestimmelserna angéende jév i 8 kap. 23 och
34 §§ ABL samt genom den ovan nimnda generalklausulen i 8 kap. 41 § ABL.®
Javsbestimmelserna, som nedan under kapitel 4 mer utforligt kommer att
behandlas, innebér forenklat att vare sig styrelseledamot eller VD tillats att handldgga
eller fatta beslut angdende fragor dir man har ett personligt intresse avhéngigt frdgans
utgang. Bestimmelserna hdrom utgdr sdledes en reglering av intressekonflikter.
Generalklausulen kan ses som ett uttryck for att alla aktiedgare dr att anse sasom
likstdllda, och att bolagsledningen dirmed &r dlagd en plikt att handla lojalt dven

entemot en minoritet av aktieigarna.®' Saledes skall generalklausulen ses tillsammans
g g g

> Jfr nedan under avsnitt 3.1.3

>0 Prop. 1975:103, 5. 376 f.

37 Bolagets intresse kan dven knytas till bolagets verksamhetsforemal om detta enligt bolagsordningen
utgdrs av ndgot annat &n vinst till aktiedgarna. Jfr ABL 3:3, Dotevall, Bolagsledningens
skadestandsansvar, s. 144

*¥ Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 143

> ABL 8:41

% Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar, s. 161

5! Prop. 1975:103, s. 248
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med den, inom aktiebolagsritten, grundliggande likhetsprincipen. Denna princip, som
aterfinns inom en rad paragrafer i ABL, men primédrt kommer till uttryck i 4 kap 1 §,
stipulerar att aktierna i ett bolag skall ha lika ritt.” Emellertid tillater forevarande
bestimmelse att avvikelser fran likhetsprincipen far goras om annat foljer av lag eller
bolagsordning. Det &r i dessa fall som generalklausulen far betydelse. Motsatsvis
tilliter ndmligen generalklausulen att likhetsprincipen frangds foOrutsatt att
rittshandlingen eller tgidrden som gynnar aktiedgare eller annan inte &r att anse sdsom
otillborlig. I annat fall kommer avvikelsen att anses som allt for extensiv for att
tillitas. Generalklausulen blir ddrmed tillimpbar och ett frdngdende av
likhetsprincipen blir foljaktligen otillaten.®

Med rekvisitet “otillborlig fordel” i generalklausulen menar Dotevall att det dels
skall rédda ett tydligt missforhdllande mellan den fordel som aktiedgare eller annan
erhdller jamfort med den nackdel som drabbar bolaget eller annan aktiedgare, dels att
rattshandlingen eller atgérden &r att anse som icke marknadsmaéssig eller faller utanfor
bolagets verksamhetsforemal.”* Forst om detta &r fallet @r rittshandlingen eller
atgdrden att anse som otillbrlig och riskerar dirmed att domas sasom ogiltig.®® Det 4r
viktigt att notera att generalklausulen skall ses tillsammans med
skadestdndsbestimmelsen 1 29 kap. 1 § ABL. Saledes krivs det att faktisk skada har
intraffat pa grund av ledningsmedlems handlande for att ansvar enligt 29 kap. 1 § ABL
skall kunna utkrivas.®®

Enligt generalklausulen skall vidare réttshandlingen eller atgarden vara dgnad att
ge en otillborlig fordel. I och med kopplingen till ovanndmnda skade-
standsbestimmelse innebir rekvisitet “dgnat att” att det dr den objektiva karaktiren av
en handling som é&r relevant, och diarmed inte uppsatet. Saledes ar det tillrdckligt att
handlingen som inneburit att aktiefigare atnjutit en otillborlig fordel har skett pa grund

av oaktsamhet for att generalklausulen skall bli tillimplig.®’

62 Jfr Andersson m.fl, Aktiebolagslagen (1 januari 2011), kommentar till 7 kap. 47 § under 7.
Likhetsprincipen, Skog, s. 249

8 Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 169

% Ibid., s. 171

5 Jfr NJA 2000 s. 404 dir styrelsebeslut inneburit sdvél brott mot verksamhetsforemélet som att
marknadsmissighet inte efterlevts. Majoritetsdgare hade 1 detta fall erhallits substantiella
bolagsegendomar kostnadsfritt vilket inneburit att bolaget inte lingre kunde drivas vidare samt att
minoritetsdgare ddrmed lidit indirekt skada genom att bolagets aktier sjunkit i vérde.

% Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 170

7 1bid., s. 170 f.
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3.1.2 Tystnadsplikt och lojalitetspliktens langd

Savil styrelseledamot som VD har att ritta sig efter en tystnadsplikt vad géller kinslig
information som presumtivt kan skada bolaget. Emellertid &r tystnadsplikten, i likhet
med lojalitetsplikten, inte uttryckligen reglerad i ABL. Istdllet anses den folja av den
allminna vard- och lojalitetsplikt som avilar medlem av bolagsledningen.”® Detta
innebér att styrelseledamot och VD sjdlva har att bedoma huruvida yppandet av
specifik information presumtivt skulle kunna leda till att bolaget lider skada. Nagot
som 1 sadana fall kan resultera 1 en skadestindstalan gentemot den
informationslickande ledningsmedlemmen.”” Emellertid 16ser ménga storre bolag
eventuella oklarheter i forevarande frigan genom att speciella sekretessavtal utarbetas
som reglerar tystnadsplikt gédllande viss, inom bolaget, kdnsliga information.

Som tidigare konstaterats &r VD, till skillnad fran styrelseledamot, anstilld i
bolaget. Till f6ljd av detta blir lagen om skydd for foretagshemligheter (FHL) relevant
for ifragavarande uppdrag. Detta innebér sdledes en genom lag reglerad tystnadsplikt
for vD.”

Lojalitetspliktens utstrickning i tiden &r avhangigt ledningsuppdragets lingd. Da
uppdraget upphor upphor dven lojalitetsplikten. Emellertid kan bolaget avtala med
medlem av bolagsledningen att dennes lojalitetsplikt skall gilla fortsatt d&ven efter det
att uppdraget ar till 4nda. Exempelvis kan bolaget genom en sa kallad
konkurrensklausul dldgga ledningsmedlem att inte bedriva konkurrerande verksamhet
med bolaget efter det att denne har frantritt sitt uppdrag.”’

For bolaget vérdefulla uppgifter eller kinslig information som ledningsmedlem
tagit del av under uppdragets tid kan presumtivt omfattas av en utstrackt tystnadsplikt.
Detta giller exempelvis information som direkt eller indirekt kan skada bolaget.
Séledes kan en ledningsmedlem som frantritt sitt uppdrag under vissa forutsittningar
vara forhindrad att utnyttja information om potentiell affirsmojlighet som denne fick
vetskap om under uppdragstiden. Detta giller forutsatt att affarsmojligheten &r att
betrakta sdsom bolagets tillhdrighet.”” Forevarande fréga 4r en aspekt av

lojalitetsplikten som kommer att behandlas under kapitel 5.

% Prop. 1975:103 s. 377

% Skog, s. 187

7 Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar, s. 173 f.
! Sandstrom, s. 251

" Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 173
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3.1.3 Konsekvenser vid forsummelse av lojalitetsplikten

Forsummelse av lojalitetsplikten sanktioneras 1 forsta hand genom de aktie-
bolagsrittsliga skadestdndsreglerna. Om styrelseledamot eller VD vid fullgorandet av
sitt uppdrag &samkar bolaget skada skall denna skada ersittas.”” Det krivs dock att
skadan gr att virderas i reda pengar.’* Vidare 4r det en forutsittning, for att
skadestand skall komma i fradga, att handlingen eller underlatenheten som har skadat
bolaget har skett uppsétligen eller av oaktsamhet. Vid oaktsamhetsbedémningen skall
utgdngspunkt tas i den omsorg som man normalt har att forvénta sig av en syssloman i
allmianhet.”” Beddmningen ar saledes i forsta hand objektiv. Enligt Taxell kan dock
viss subjektivitet komma i frdga vid beddmningen. Detta till exempel om en
styrelseledamot dr sé att sdga “professionell” eller expert inom ett specialomrade. I
dessa fall kan oaktsamhetstroskeln sinkas och ett stringare ansvar komma i friga.”®

Vid allvarligare forsummelser av lojalitetsplikten kan straffansvar enligt brotts-
balken bli aktuellt. Brottet som stir for handen &r troloshet mot huvudman enligt 10
kap. 5 § BrB. Medlem av bolagsledningen kan séledes, under vissa omstindigheter,
ytterst riskera fangelsestraff pa grund av forsummelse av lojalitetsplikten.””

Slutligen skall hdr sdgas att vid brott mot regleringen i1 FHL kan
skadestandsansprdk komma i friga. Detta kan bli aktuellt &ven om foretagshemlighet
rojs av VD efter det att dennes uppdrag har upphort, men da endast om synnerliga skél
anses foreligga.”® Att VD i sitt uppdrag innehar en sirskild foretroendestillning i
bolaget kan 1 kombination med andra omsténdigheter innebéra att just synnerliga skél

anses fdreligga.79

3.2 Angloamerikansk ratt

I likhet med vad som &r fallet i svensk ritt hirleds directors lojalitetsplikt inom den
angloamerikanska rétten ytterst utifran uppdraget som sddant. En director intar en
stdllning som 1 mingt och mycket kan liknas vid en fortroendemans — trustee— och ér
genom detta forhallande dlagda vissa grundldggande plikter. Dessa plikter omndmns

inom den angloamerikanska ritten som fiduciary duties. Det &r utifran dessa

> ABL 29:1

™ Sandstrom, s. 387

> Prop. 1997/98:99, s. 179

6 Taxell, L E, Bolagsledningens ansvar, s. 24
7 Sandstrdém, s. 252

B FHL 7 §

™ Prop. 1987/88:155, s. 46
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grundldggande forpliktelser som sévdl den engelska som den amerikanska
bolagsrittsliga lojalitetsplikten har sin grund.®

Lojalitetsplikten harstammar, genom sin grund i fiduciary duties, fran det som i
angloamerikansk riatt omnidmns som common law. Rittssystemet med common law
innebir bland annat att réttsliga regler och principer grundas utifrén domstolspraxis.®!

Fram tills helt nyligen var man i engelsk rétt endast hdnvisad till common law vid
studerandet av directors fiduciary duties. Detta system innebar dock att utldsandet och
faststillandet av forpliktelserna kunde vara savil komplext som inkonsekvent.** Som
en foljd hdrav kodifierades slutligen directors fiduciary duties i och med Companies
Act 2006. Reglerna hidrom star numera att finna i CA sec. 170-177. Betydelsen av
common law har emellertid pa intet vis spelat ut sin roll. Enligt CA sec. 170 (4)
foreskrivs ndmligen att ifrigavarande bestimmelser skall tolkas i ljuset av common
law och ddrmed i enlighet med de principer och regler som héri utarbetats.

Det 4r inte endast formellt utsedda directors som har att ritta sig efter den
engelska rittens fiduciary duties. Aven si kallade de facto directors och shadow
directors kan omfattas av bestimmelserna.®® Med den forstnimnda avses en person
med en ledande position i1 bolaget som é&r att anse director, men inte formellt utsedd till
detta.** En shadow director utgors av en fysisk eller juridisk person som forvisso inte
ar medlem av styrelsen men dndock besitter ett betydande inflytande over bolaget.
Enligt Kershaw kan en shadow director typiskt sett utgéras av exempelvis
majoritetsdgare 1 bolaget, directors i ett moderbolag eller kreditgivare i form av banker
som intar en aktiv roll 1 bolagsstyrningen 1 hidndelse av, for bolaget, ekonomiska
kriser.®

I jamforelse med den engelska ritten dr amerikanska directors plikter gentemot
bolaget i ldngt mindre utstrickning kodifierade. I stillet 4r man frimst hinvisad till
domstolspraxis. Tack vare The American Law Institute (ALI) finns emellertid numera
kodifierade riktlinjer som grundar sig pd sammanstillningar av betydelsefulla
prejudikat frdn de amerikanska delstaternas domstolar.®® Vill man saledes soka ledning

angdende directors allmdnna lojalitetsplikt i kodifierade regler 4r man fridmst hanvisad

% Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar, s. 155 ff.

81 Common laW| http://www.ne.se.ezproxy.ub.gu.se/lang/common-law |, Nationalencyklopedin, (2011-11-15)
%2 Hicks, A, Goo, S.H., Company Law, s. 356

% CA sec. 170 (5) sec. 251 ang. shadow director

8 Jfr CA sec. 250, Kershaw, 2009, s. 295

% Kershaw, 2009, s. 296

% Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 91
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till ALL: s utarbetade principer om bolagsstyrning.®” Dirmed inte sagt att den
bolagsrittsliga lojalitetsplikten i de amerikanska staterna ar att anse som rudimentér.
Tvértom &r det ett dynamiskt rattsomrade som spelar en betydande roll, och dr genom
praxis vil utvecklad.®®

Nagon exakt eller uttrycklig regel angaende hur langt lojalitetsplikten de facto
stracker sig inom den amerikanska rétten star inte att finna. Istdllet &r detta ndgot som i
grunden far avgoras fran fall till fall. Relevant i detta sammanhang &r det 1 litteraturen
och praxis ofta refererade rittsfallet Guth v. Loff®™. 1 fallet konstaterade The Supreme

Courti Delaware bland annat att:

The rule that requires an undivided and unselfish loyalty to the corporation demands
that there shall be no conflict between duty and self-interest. The occasions for the
determination of honesty, good faith and loyal conduct are many and varied, and no
hard and fast rule can be formulated. The standard of loyalty is measured by no fixed

scale.

Detta uttalande torde vara en god sammanfattning av den amerikanska lojalitetsplikten
for director och officer. Grundldggande ar sdledes att director och officer skall undvika
att hamna i intressekonflikt med bolaget. Vidare géller att handlingar och atgirder som
foretas 1 uppdraget skall gynna bolaget samt att director och officer inte skall utnyttja
sin stillning i bolaget for att gynna sig sjilv pa bolagets bekostnad.”

Enligt Kershaw bestar lojalitetsplikten inom den engelska rétten i grunden av tva
utmirkande underplikter. Den ena utgors av en plikt for director att frimja bolagets
framgang — the duty to promote the success of the company. Den andra plikten bestar i
att director skall undvika situationer dir det egna intresset stdr i konflikt med bolagets
— the duty to avoid conflict of interest. Den sistndmnda plikten innefattar saledes
reglerna angdende jdv och sjdlvkontrahering samt directors egna utnyttjande av

affirsmojligheter som presumtivt skall tillfalla bolaget.”' I jaimforelse med vad som

87 American Law Institute. Principles of Corporate Governance and Structure: Restatement and
Recommendations. Vol. 1 och 2. 1994

% Jfr Dotevall, Bolagsledningens skadestidndsansvar, s. 155

89 A.2d 503 (Delaware 1939)

* Dotevall, Skadestdndsansvar fér styrelseledamot och verkstéllande direktér, s. 262 ff.

*! Kershaw, 2009, s. 291 ff.
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ovan har beskrivits angaende den amerikanska lojalitetsplikten torde Kershaws
beskrivning vara relevant dven vad giller amerikansk ritt.”

Det bor 1 sammanhanget slutligen ndmnas att directors inom den
angloamerikanska ritten dven har andra, till lojalitetsplikten néra forknippade,
skyldigheter gentemot bolaget. > Friamst giller en form av vérd- eller aktsamhetsplikt
— the duty of care” — som ir relevant inom sivil den engelska som amerikanska
ritten. Enligt ALI Principles innebdr denna plikt att director och officer i utférandet av
sitt uppdrag, i god tro, skall agera utefter bolagets intresse och med den aktsamhet som
man kan forvéanta sig av en ordinarily prudent person i liknande position och under
liknande forhallanden.”” I den engelska lagstiftningen foreskrivs det, forenklat, att en
director 1 sitt uppdrag har att utova skilig omsorg, skicklighet och flit pa ett sddant sitt
som man har att vinta sig frdn en normalt aktsam person med den generella
kompetens, skicklighet och erfarenhet som man rimligtvis kan forvinta sig av en
person med stillning som director i ett bolag.”® Kraven pa omsorg, skicklighet och flit
utgor dock inga separata eller skilda plikter, utan &r savil tillsammans som oberoende
av varandra utslag av the duty of care’’

I sévil engelsk som amerikansk rétt dr troskeln for att drabbas av ansvar vid
forsummande av the duty of carehogt satt. Detta framkommer bland annat av att man i
ALI Principles som bedomningsgrund anvander sig av en “ordinarily prudent person”

25 98

och inte, som Dotevall papekar, en “ordinarily prudent businessman”.”” Detsamma

giller enligt den engelska ritten genom anvindandet av en “normalt aktsam person”.”

Séledes torde inga “specialkunskaper” fordras vad giller uppdraget i bolagsledningen

som sadant. Sa ldnge director agerar i god tro och dr lojal gentemot bolaget ar risken

100

liten att drabbas av ansvar for brott mot the duty of care' ™ Detta till skillnad mot

%2 I den engelska lagstiftningen stir forevarande underplikter till directors lojalitetsplikt frimst att finna i
CA sec. 172 betr. plikten att frimja bolagets framgang, sec. 175 betr. intressekonflikter samt sec. 177
betr. regleringen av jav

* Jfr Kershaw, 2009 s. 292

* Omnimns inom den engelska ritten som The duty of care, skill and diligence, Kershaw, 2009 s. 292
% Jfr ALI-CORPGOV § 4.01 genom Macey, Macey on corporate laws, § 16.18[A], 16-120 f.

% CA sec. 174

7 Kershaw, 2009, s. 404

% Dotevall, Skadestdndsansvar fér styrelseledamot och verkstéllande direktor, s. 144 ff. och 158 ff.

% Jfr Brazlian Rubber Plantation & Estates Ltd, Re [1911] 1 CA 425, Hicks mfl., s. 386 ff.

1% Jfr Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805, 812 (Del. 1984) samt ALI-CORPGOV § 4.01(c) ang. the
business judgement rule
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lojalitetsplikten som é&r att anse som betydligt mer strikt inom den angloamerikanska
ritten.'!

Da uppsatsen i det foljande d@mnar att mer utforligt behandla den allménna
lojalitetsplikten genom att redogora for de ovan, av Kershaw, beskrivna underplikterna

kommer fokus att ligga pa den engelska rétten.

3.2.1 PIlikt att framja bolagets framgang

Som ovan beskrivits utgérs en av grundpelarna till lojalitetsplikten av directors
skyldighet att frimja bolagets framging. Detta kommer enligt den engelska
lagstiftningen till uttryck genom att det stadgas att en director skall agera pé ett sddant
sdtt som denne i1 god tro anser med storst sannolikhet kommer att frdmja bolagets

framgéng till formén for dess dgarkrets som helhet.'”

I detta sitt agerande for
frimjandet av bolagets framgang ar director enligt bestimmelsen vidare alagd att ta
hinsyn till en del faktorer.'” Bland annat skall director ta hinsyn till framtida
konsekvenser av handlandet samt ta de bolagsanstélldas intresse i1 beaktande.
Bestdmmelsen hdrstammar frdn den i common law utarbetade plikten att director i god
tro skall agera efter bolagets bista intresse.'™ Med lydelsen god tro avsigs enligt
common law att regeln var av subjektiv karaktir. Det var sdledes vad en director sjélv,
i god tro, ansdg var i bolagets bdsta intresse som var relevant, inte vad domstolen
ansdg. Denna tolkning skall dven tillimpas gédllande nuvarande bestimmelse 1 CA sec.
172.1%

Enligt Kershaw kan lydelsen ”bolagets framgang” — the success of the company —
rendera viss oklarhet. Oklarheten bestdr i huruvida lydelsen avser ndgot annat &n
maximeringen av virdet pd bolaget eller dess aktier. Enligt Kershaw forefaller det
emellertid som att lagstiftaren med lydelsen avsdg, vad i vart fall giller kommersiella
bolag, den langsiktig virdedkning av bolaget.'” Vidare giller enligt bestimmelsen att
det dr aktiedgarna som helhet vars intresse skall tas i beaktande vid frimjandet av

bolagets framgang. Séledes dr det aktiedgarkollektivet som hir &r relevant, enskilda

Jfr Dotevall, Skadestandsansvar f6r styrelseledamot och verkstéllande direktér, s. 144

192 CA sec. 172

19 Virt att notera ar att de i CA sec. 172 (a-f) uppriknade faktorerna som director skall ta hénsyn till
inte dr uttdmmande. Detta p.g.a. lydelsen ”...and in doing so have regard (amongst other matter) to -
(min kursivering), Kershaw, 2009, s. 350

% Keay, A, Good faith and directors’ duty to promote the success of their company, s. 138

19 Keay, s. 140, jfr iven CA sec. 170 (3-4)

1% Kershaw, 2009, s. 349
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aktiedigare skall alltsa inte sirbehandlas.'”” Vad giller de uppriknade faktorerna som
director skall ta hinsyn till skulle man kunna tro att dessa intressefaktorer skall
jamstéllas med aktiedgarnas intresse. Att till exempel de anstillda i bolaget séledes dr
likstdllda aktiedgarna. Enligt Dotevall torde detta dock inte vara fallet. Vid en
eventuell intressekonflikt dr det alltsa i slutindan aktiedgarnas intresse som har fortur,
det dr didrmed dessa som i forsta hand skall gynnas av directors agerande.'®® Virt att
notera dr dock att directors enligt CA sec. 172 (3) under vissa omsténdigheter skall
prioritera bolagsborgendrernas intressen framfor aktiedgarnas. Framst géller detta vid

situationer da bolaget star infor en reell risk att hamna pa obesténd.'”

3.2.2 Plikt att undvika intressekonflikt

Skyldigheten for director att undvika att hamna 1 intressekonflikt med bolaget vilar pa
tanken att director inte skall kunna gynna sig sjdlv pd bolagets bekostnad. Ett
typexempel utgdrs av att director avyttrar egendom direkt till bolaget. I en siddan
situation torde director i regel ha ett privat intresse av att forsilja egendomen till ett sa
hogt pris som mgjligt. Detta samtidigt som director har en skyldighet att & bolagets
végnar fa till stdnd ett avtal dir egendomen forséljs till ett s& lagt och formanligt pris
som mojligt.''’ Darmed uppstar en konflikt mellan & ena sidan directors personliga
intresse och & andra sidan bolagets intresse. I slutindan ar det dock bolagets intresse
som kommer i forsta hand, inte directors. Forevarande situation bygger pd den i
common law utarbetade principen om no-conflict.'"!

Den typ av intressekonflikt som atergavs i exemplet ovan bendmns inom den
angloamerikanska ritten for se/f-dealing. Regleringen hirom aterfinns i CA sec. 177
och sec. 182. Ndmnda bestimmelser innebér forenklat att director har en skyldighet att
underrétta bolaget d& denne har ett, direkt eller indirekt, personligt intresse i en
transaktion eller avtal som bolaget star i begrepp av att ingd, eller har ingatt. So/f-
dealing, eller, pa svenska, jav och sjdlvkontrahering, dr en aspekt av lojalitetsplikten
som utforligt kommer att behandlas under kapitel 4.

Utover nyssndmnda bestimmelser dterfinns kodifieringen av plikten att undvika

intressekonflikt primért i CA sec. 175. Denna bestimmelse stadgar att director dr alagd

97 Kershaw, 2009, s. 350

1% Dotevall, Bolagsledningens skadesténdsansvar, s. 150

' Jfr Kershaw, 2009, s. 722 ff.

"% Jfr plikten om framjandet av bolagets framgang, CA sec. 172

" Hicks m.fl., s. 397ff., Aberdeen Railway Co. v. Blaikie Bros[1854] Macq HL 461
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en plikt att undvika situationer dar denne, direkt eller indirekt, har eller kan ha ett,
gentemot bolaget motstdende intresse. Enligt CA sec. 175 (2) géller forevarande plikt
sarskilt 1 situationer som ror exploateringen av egendom, information eller (affdrs-)
mojlighet. I huvudregel ér ett dylikt exploaterande forbjudet, men kan under vissa om-
standigheter tillatas. Ifragavarande del av bestimmelsen bygger pa den i common law
utarbetade principen om no-profit. Denna princip, som enligt Kershaw utgdér en
vidareutveckling av principen om no-conflict, innebér i korthet att director inte tillts

112

att profitera eller gynna sig sjilv pd grund av sin stédllning 1 bolaget. ~ Detta dr en

aspekt av directors lojalitetsplikt som kommer att behandlas under kapitel 5.

3.2.3 Lojalitetsplikten langd

I och med uppdragets upphdrande, upphor dven de plikter som director har gentemot
bolaget. D& denne ej lidngre ar att betrakta som fortroendeman och uppdragstagare
finns det ddrmed inte heller ndgot krav pé lojalitet gentemot bolaget.'"> Emellertid kan
lojalitetsplikten under vissa omstindigheter vara fortsatt aktuell dven efter det att
uppdraget avslutats. Detta géller bland annat da en fore detta director viljer att ta sig
an en potentiell affirsmdjlighet som denne upptickt under uppdragstiden, just pa
grund av sin stillnig 1 bolaget. Kravet for att den utstrackta lojalitetsplikten skall anses
foreligga dr dock att affirsmojligheten &r att betrakta som bolagets tillhorighet.
Huruvida en affarsmgjlighet dr att anse som bolagets tillhorighet eller ej ar en fraga
som kommer att behandlas under kapitel 5. Forenklat giller dock framst att
affarsmdjligheten skall anses ligga 1 linje med bolagets 6vriga verksamhet.

Den utstrickta lojalitetsplikten avseende aftdrsmdjligheter aterfinns i CA 170
(2)(a). Denna bestammelse stadgar att director som avslutat sitt uppdrag dven fortsatt
omfattas av bestimmelsen i CA sec. 175 vad géller plikten att undvika intressekonflikt
avseende exploateringen av egendom, information eller (affdrs-)mdjlighet som denne
fatt kdnnedom om under uppdragstiden. Enligt Kershaw skall ifrdgavarande
bestaimmelse tolkas i ljuset av réttsfallet /ndustrial Development Consultants v.

114

Cooley. " T och med detta ar det under vissa specifika omstandigheter tillatet for en
director att ta sig an en affarsmdjlig, trots att kraven 1 CA sec. 170 (2) ar uppfyllda.
Forst och framst krdvs det att director till fullo har redogjort for affairsmdjligheten

infOr styrelsen innan denne avgar. Vidare skall director ej ha vidtagit atgirder under

"2 Kershaw, 2009, s. 486 ff., Regal (Hastings) Ltd v. Gulliver [1942] 1 All ER 378, Hicks m.fl., s. 398 ff.
' Kershaw, 2009, s. 508
11471972] 1 WLR 443
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uppdragstiden for att privat kunna exploatera affarsmojligheten. Slutligen skall inte
anledningen till varfor director frantrader sitt uppdrag vara att denne avser att ta sig an
affirsmojligheten.'”> Om dessa tre kriterier 4r uppfyllda ér det fritt fram for avgangen

director att exploatera en affarsmojlighet som denne upptéckte under sin uppdragstid.

3.2.4 Konsekvenser av directors pliktféorsummelse

Trots den utforliga kodifieringen av directors plikter innehaller CA 2006 1 princip inga
ansvarsbestammelser vad géller situationer dér ifragavarande plikter har féorsummats.
Istidllet hdnvisar man 1 lagtexten till common law och de déri utarbetade
ansvarsbestimmelserna avseende konsekvenser vid pliktfsrsummelse av director.''®
Directors pliktforsummelser kan rendera skada for bolaget som exempelvis bestér
1 rena ekonomiska forluster, forlorade affirsmojligheter eller utebliven vinst som
director otillborligen tilldgnat sig. Da det dr bolaget som presumtivt lider skada av
directors pliktforsummelse, antingen direkt eller indirekt, &r det i regel ocksa bolaget
som har att vidta dtgéirder, till exempel genom att vicka talan i domstol. Bland annat
kan ett bolag 1 domstol soka aldgga director ett foreldggande for att ddrmed formé
denne att upphora med de handlingar eller atgirder som utgor pliktforsummelse till
skada for bolaget. Vidare kan privat vinst som director obehorigen tillagnat sig
overldmnas till bolaget, avtal ddr director har ett icke offentliggjort personligt intresse
kan hévas, skadestdndtalan kan komma i fraga och slutligen kan director givetvis dven

fréntas sitt uppdrag genom entledigande.'"’

3.3 Jamforande sammanfattning

Ledningsmedlems lojalitetsplikt harleds utifrdn uppdraget som séddant inom savil den
svenska som den angloamerikanska ritten. Denna likhet utgor i sig inget extraordinirt.
Oavsitt rattsskola dr det ett obestridligt faktum att styrelseledamot och VD 1 sitt
uppdrag att leda bolaget innehar en fortroendestéllning. I och med detta foljer givetvis
en skyldighet att inte forsumma eller missbruka fortroendet 1 friga. Vid faststdllandet
av om ledningsmedlems handlande ligger i linje med det fortroende som denne
tilldelats fordras det bedomningsinstrument. Som framkommit utgér lojalitetsplikten

ett av dessa instrument inom savél den angloamerikansk som den svenska rétten.

15 Kershaw, 2009, s, 522
" CA sec. 178
"7 Bruce, M, Rights and Duties of Directors, s. 48
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P& grund av ledningsmedlems lojalitetsplikt har denne 1 sitt uppdrag en skyldighet
att 1 sitt handlande tillvarata bolagets intresse. Darmed foljer att ledningsmedlem inte
tillats att sétta sitt eget intresse framfor bolagets eller gynna sig sjdlv pé bolagets
bekostnad. Detta dr grundliggande vad géller savédl den angloamerikanska som den
svenska ritten. Saledes torde Kershaws sammanfattning av lojalitetsplikten 1 tva
underplikter kunna betraktas som generell och ddrmed gélla &dven i svensk ritt. Detta
innebdr att ledningsmedlems lojalitetsplikt mot bolaget innefattar en plikt att frimja
bolagets intresse och en plikt att undvika intressekonflikt med bolaget.

Trots den utforliga regleringen av lojalitetsplikten 1 England och USA ér detta en
plikt vars grinser &r svara att faststélla. I likhet med den svenska rétten ér frigan om
pliktforsummelse har forekommit i viss situation istéllet ndgot som far avgoras fran
fall till fall. Saledes fordras flexibilitet vid bedomningen av frdgor inom detta omréde.
Saken sammanfattas pd ett fullgott vis av domstolen i det ovan refererade rattsfallet
Guth v. Loft'™® som angdende lojalitetsplikten bland annat uttalade:

...no hard and fast rule can be formulated. The standard of loyalty is measured by

no fixed scale.

Trots rittsfallets ursprung 1 amerikansk rétt torde forevarande uttalande dven vara
gillande i engelsk och svensk ritt.

Sammantaget kan man konstatera att den angloamerikanska och den svenska
lojalitetsplikten 1 grunden dr densamma. Fundamentalt dr att det som utgor bolagets
bidsta 1 en viss given situation i regel skall efterstrdvas. Skillnaden mellan de jamforda
rittsordningarna kommer istéllet frimst till uttryck av i vilken man lagstiftarna valt att
reglera rittsomradet.

Slutligen skall hir ndmnas att ledningsmedlem, utdver lojalitetsplikten, dven har
andra, ndra forknippade skyldigheter gentemot bolaget. I den angloamerikanska rétten
aterfinns the duty of care som bland annat innefattar en plikt att i uppdraget visa skalig
omsorg, skicklighet och flit. I svensk rdtt &r ledningsmedlem &lagd en till
lojalitetsplikten horande vardplikt samt en aktivitetsplikt och en plikt att 1 rimlig méan
visa skicklighet. Dessa plikter torde 1 grunden vara att anse som likvirdiga. Sdledes
kan man sannolikt dven i svensk rétt i viss man tala om en forekomst av the duty of

care for styrelseledamot och VD.

185 A.2d 503 (Del. 1939)
25



4. Jav och sjalvkontrahering

Med jdv i bolagsledningssammanhang avses i grunden en situation dér styrelseledamot
eller VD innehar ett personligt intresse 1 en fraga eller ett avtal som ror bolaget. 1
ndmnda situation finns det en pétaglig risk att ledningsmedlems intresse leder till en
konflikt med bolagets intresse. Bestimmelserna om jév asyftar saledes till att reglera
forevarande situationer och dédrmed forhindra att bolaget lider skada.

Synonymt med jdv dr sa kallad sjdlvkontrahering. Enligt Dotevall innebir
begreppet sjdlvkontrahering i forsta hand avtal som ledningsmedlem traffar mellan sig
sjalv och bolaget. I en vidare beméirkelse kan begreppet dven innefatta situationer da
styrelseledamot eller VD 1 sin roll som foretrddare for bolaget ingér avtal med annat
bolag dér denne har en ledande befattning. Foljaktligen kan man siledes tala om direkt

och indirekt sjalvkontrahering.'"”

4.1 Svensk ratt

Som ndmnts foreligger en jdvsituation da styrelseledamot eller VD har ett privat,
ekonomiskt intresse i en frdga som star i konflikt med bolagets intresse. Det skall
saledes rora sig om ett motstdende intresse for att en jivsituation skall vara for handen.
Darmed giller att jav inte anses foreligga i situationer da ledningsmedlems privata
intresse sammanfaller med bolagets.'* Detta ér bland annat fallet d4 ledningsmedlem
ar ensam dgare till samtliga aktier 1 bolaget. Ifrdgavarande regel har tidigare fastslagits
av HD'?' och r numera kodifierat i ABL.'** D4 jévsbestimmelserna syftar till skydda
bolagets och didrmed aktiedgarnas intresse saknar bestimmelserna i1 fGrevarande
situation tillimpbarhet.

Vid forekomsten av intressekonflikt &r sannolikheten stor att omddmet hos javig
ledningsmedlem &dventyras. Vad som utgér bolagets intresse i viss frdga riskeras
sdledes att forsummas och komma fOrst 1 andra hand. Varfor bolaget ddrmed, direkt
eller indirekt, riskerar att dsamkas skada. Regleringen av jdv dr, som ovanndmnt,
avsedd att skydda bolagets, och ddrmed aktiedigarnas, intresse.'> Ytterst kan man
saledes sdga att forbudet att 14ta javig ledningsmedlem rattshandla & bolagets véignar

utgor ett utslag av den grundldggande tanken att fortroendeman inte skall tillatas att

"9 Dotevall, Skadestandsansvar for styrelseledamot och verkstéllande direktér, s. 291
120 7fr Aktiebolagslag (2005:551) Samuelsson, Per, Karnovkommentar 573 till ABL 8:23
INJA 1981s. 1117

22 ABL 8:23 2 st. 1 men., 8:34 2 st. 1 men.

"2 Jfr NJA 1981s. 1117
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bereda sig vinning pi sin uppdragsgivares bekostnad.'** Inom den svenska
bolagsritten intar jédvbestimmelserna i ABL en central roll vid utlisandet av

styrelseledamots och VD:s lojalitetsplikt gentemot bolaget.'*

Dirmed ar det viktigt att
betrakta regleringen mot bakgrund av vad som ovan beskrivits angaende skyldigheten

for ledningsmedlem att i sitt uppdrag alltid verka for bolagets bista intresse.'*

4.1.1 Jav enligt ABL

Den svenska regleringen av jav for medlem av bolagsledningen star att finna i ABL 8
kap. 23 § for styrelseledamot respektive 34 § for VD. Det skall hér sdgas att trots att
det ror sig och tva skilda paragrafer ar de till sdvil innehéll som funktionsméssighet att
betrakta som i stort sett identiska.'?’

Javbestimmelserna 1 ABL stadgar att styrelseledamot och VD inte tilldts att
handligga avtal mellan sig sjilv och bolaget.'*® Detta giller undantagslost. Séledes
foreligger ett absolut forbud mot direkt sjdlvkontrahering inom den svenska
bolagsritten. Ordet handldgga skall i forevarande bestimmelser tolkas i vidstrackt
mening. Utdver att styrelseledamot eller VD inte tilldts att delta 1 beslutsfattandet av
friga om avtal mellan denne och bolaget innebér det dessutom att ledningsmedlem
inte far medverka i sjdlva dverldggnigen av frdgan. Innebdrden av ordet skall dessutom
tolkas som sd att javig ledningsmedlem Overhuvudtaget inte skall tillatas nirvara vid
Overldggningen kring och beslutandet av avtal mellan denne och bolaget. Den
extensiva rickvidden motiveras av att ledningsmedlem inte genom blott sin nérvaro
skall riskera att paverka utgadngen av fragan angdende avtal mellan denne och
bolaget.'”

Vidare skall bestimmelserna enligt forarbetena tolkas som att ledningsmedlem
inte tilldts att vidta ensidiga réttshandlingar d en jévsituation dr for handen. Med detta
avses handlingar som foregér slutande av avtal, sésom limnade av anbud eller accept,
samt atgirder som innebdr fordndringar eller upphorande av redan ingdnget avtal.
Forbudet dger dven motsvarande tillampning i frdgor kring gava fran bolaget. Daremot

omfattar det inte inom bolaget interna fragor. Dérmed anses till exempel inte en

"2 Jfr Skog, s. 223

25fr ovan i avsnitt 3.1.1

126 Jfr Johansson, S, Pehrson, L, Syrelsgv, s. 432

"> Ifr Andersson m.fl., Aktiebolagslagen. En kommentar. Dél 1, kap. 1-10, s. 8:54
28 ABL 8:23 I st. p. 1, 8:34 1 st. p. 1

' SOU 1995:44, s. 206
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ledningsmedlem som dger aktier i bolaget javig vid beslutande om forslag till storlek
pa vinstutdelning enligt 18 kap. ABL.'*

Bestdmmelserna stadgar vidare ett forbud mot sé kallat intressejdv. Detta innebér
att styrelseledamot och VD inte tillats att handldgga avtal mellan bolaget och tredje
man dir ledningsmedlem indirekt har ett vdsentligt intresse som kan strida mot
bolagets intresse."”! Till exempel kan det réra sig om situationer dir familjemedlem
eller annan nirstdende till styrelseledamot eller VD ingar avtal med bolaget.'*
Huruvida viasentligt intresse foreligger 1 dessa situationer dr en frdga som far bedoms
frén fall till fall. HD har dock slagit fast att sddant vésentligt intresse som konstituerar
jav alltid foreligger vid avtal mellan bolaget och ledningsmedlems make.'>® Enligt
Dotevall ir detta fallet dven vad giller ledningsmedlems sambo.'** Styrelseledamot
och VD tillats vidare inte handlégga friga om avtal mellan bolaget och annan juridisk
person didr ledningsmedlem innehar ett betydande intresse som kan strida mot
bolagets. Huruvida intresset dr av vésentlig natur dr en fraga som hér skall bedomas
subjektivt. Det kan exempelvis rora sig om ett, for ledningsmedlem, betydande
aktieinnehav 1 ett bolag som utgdr motpart vid avtalssituation. P4 grund av
beddomningens subjektiva karaktir saknar det siledes betydelse om aktieinnehavet
ocksa utgér en betydande dgarandel av sjdlva motpartsbolaget. Genom lydelsen “kan
strida mot bolagets intresse” (min kursivering) torde troskeln for att intressejdv skall
anses foreligga vara l4gt satt. Sannolikt bor sdledes jav presumeras vid avtalssituation
med tredje man dir ledningsmedlem har ett vdsentligt intresse i frdgan. Blotta risken
for skada skall ddrmed vara tillricklig for att ledningsmedlem inte skall tillatas att
handlégga fragan.

Slutligen stadgar bestimmelserna ett forbud mot sé kallat stillforetrddarjdv. Det
innebdr att styrelseledamot och VD inte tillats att handldgga fraga om avtal mellan
bolaget och annan juridisk person som ledningsmedlemmen fér foretrdda.'”> Exempel
pa stillforetradarjdv ar enligt fOrarbetet bland annat da styrelseledamot 1 ett
industriforetag ocksé dr medlem av styrelsen 1 ett kreditforetag dér forstnimnda bolag
har ansokt om kredit. Genom forbudet tillats saledes inte styrelseledamoten att delta 1

handldggningen av fragan om upptagande av l&n hos kreditforetaget. Huruvida

B0 Jfr prop. 1975:103, s. 379, SOU 1995:44, s 207

U ABL 8:23 1st. p. 2, 8:34 1 st. p. 2

B2 50U 1995:44, s. 207

INJA 1982s. 1

34 Dotevall, Bolagslednings skadesténdsansvar, s. 167
135 ABL 8:23 I st. p. 3, 8:34st. 1 p. 3
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styrelseledamoten har tagit faktisk befattning av frdgan i sin roll som styrelseledamot 1
kreditforetaget saknar hir betydelse.'*® Enligt Andersson med flera bor sannolikt
forbudet ha motsvarande tillamparbet dven vid situationer da ledningsmedlem har rétt
att foretridda motparten genom fullmakt."’ Slutligen skall hér sigas att forevarande
forbud inte skall tillimpas dé& tredje man utgdrs av ett foretag inom samma koncern
eller annan, liknande foretagsgrupp som bolaget.'*®

Forbudet mot intressejdv och stéllforetrddarjdv innebédr att &ven indirekt
sjalvkontrahering dr att betrakta som otillatet inom den svenska bolagsritten. Som vi
har sett géller detta emellertid inte undantagslost, det fordras att ledningsmedlems
intresse dr att betrakta som visentligt. Ett sddant absolut forbud som ar fallet vid direkt
sjalvkontrahering foreligger séledes inte vid indirekt sjdlvkontrahering inom den
svenska bolagsritten.

Slutligen skall hdr sdgas att di jévsbestimmelserna &dr avsedda att skydda
aktiedgarnas intresse kan givetvis aktiedgarna ocksd besluta att ifrdgavarande
bestimmelser skall 1dmnas utan avseende i viss situation. Detta forutsitter dock att

. - - 139
samtliga aktiedgare dr dverens.

4.2 Angloamerikansk ratt

Som ndmnt under avsnitt 3.2.2 grundar sig bestimmelserna om jidv inom den engelska
ritten pa principen om no-conflict. En director har dairmed for det forsta en plikt att
undvika en intressekonflikt med bolaget. For det andra géller att om en
intressekonflikt vidl uppstar skall director sétta bolagets intresse framfor sitt eget.
Fundamentalt i detta sammanhang é&r att director inte skall tillitas att gynna sig sjilv
pé bolagets bekostnad.'* T grunden giller dven detta inom den amerikanska ritten.
Ocksé ledningen inom amerikanska bolag har sdledes en plikt att undvika intresse-
konflikter."*! Bland annat fastslog domstolen i ett dldre rittsfall fran Kalifornien att det
ar en bolagsrittslig grundprincip att director pd grund av sin stdllning inte skall tillatas
att oskiligen tilldgna sig vinst pa bolagets bekostnad.'** Da fragan om intressekonflikt

drivs till sin spets vid jdvssituationer torde sdvil den engelska som den amerikanska

136 Prop. 1997:98/99 s. 208 f.

7 Andersson m.fl., s. 8:57

3% ABL 8:23 2 st. 2 men., 8:34 2 st. 2 men.

139 Andersson m.fl., 8:56 ff.

140 Avsnitt 3.2.2

“I'Ruder, D. S., Duty of Loyalty— A Law Professor's Satus Report, s. 1386

"2 Remillard Brick Co. v. Remillard-Dandini Co., 241 P.2d 66 (Cal. App.1952)
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regleringen av fOrevarande omradde darmed ses som en utkristallisering av
ledningsmedlems lojalitetsplikt gentemot bolaget.'**

Inom den angloamerikanska ritten bendmner man jiv och sjilkontrahering som

self-dealing.
4.2.1 USA

En sedan ldnge etablerad princip inom bolagsritten 1 Delaware stipulerar
grundldggande begransningar av i vilken man en director tillits att gynna sig sjilv

genom att rittshandla med bolaget.'*

I ett rattsfall fran 1937 fastslog The Court of
Chancery i Delaware att transaktioner mellan tva bolag dar director eller officer
innehar uppdrag i1 badda bolagsledningarna skulle betraktas som otillatna, forutsatt att
de inte uttryckligen godkints av aktiedgarna.'* Vidare fastslog The Supreme Court i
Delaware, i ett fall fran 1957, att ett beslut angdende frdga om vinstutdelning var
ogiltigt p4 grund av att en director med personligt intresse i frdgan deltagit i

- 146
omrostningen.

I likhet med den svenska bolagsritten rddde saledes linge en strikt
hallning gentemot sjdlvkontrahering inom den amerikanska bolagsritten. En
rattshandling av ekonomisk natur mellan bolaget och ledningsmedlem ansigs per
automatik ogiltig om ledningsmedlemmen deltagit 1 beslutet, oavsett om viss
transaktion faktiskt kunde anses gynnsam for bolaget. Denna regel om ogiltighet per
automatik har emellertid med tiden kommit att &ndras. Forenklat kan man generellt
sdga att en transaktion eller ett avtal mellan bolaget och director numera tillats
forutsatt att rittshandlingen ar fair gentemot bolaget.'*’ Med att ett avtal eller en
transaktion ar fair menas framst att viss réttshandling skall vara skalig. Saledes skall
exempelvis en forsdljning av bolagstillgang ske till marknadspris och i1 Gvrigt inte
innebira ett missgynnade for bolaget, utan tvirtom vara i bolagets intresse.'**

Till viss del beror denna &ndrade instéllning pé att avtal mellan bolaget och
medlem av dess ledning inte nddvindigtvis behdver innebédra skada for bolaget.
Tvartom kan manga transaktioner av forevarande slag visa sig fordelaktiga. Vidare
giller att trots att director personligen kan gynnas av visst avtal med bolaget behover

dennes intention med rattshandlingen inte tvunget vara negativ for bolaget. Istéllet kan

' Jfr Kershaw, 2009, 291 £,

14 Marciano v. Nakash, 535 A.2d 400 (Del.Supr.1987)

145 Potter v. Sanitary Co. of America, 194 A. 87 (Del.Ch.1937)

14 Kerbs v. California Eastern Airways Inc., 90 A.2d 653 (Del.Supr.1957)

7 Jfr. Ruder, s. 1388

'8 Jfr. Dotevall, Skadestdndsansvar fér styrelseledamot och verkstéllande direktér, s. 294
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syftet vara att director Onskar bistd bolaget, exempelvis under forhéllanden av
ckonomiska svérigheter.'* T realiteten kan en liberal hallning av forevarande slag
emellertid visa sig problematisk. Transaktioner mellan bolaget och dess ledning
riskerar att bli snedvridna om ledningsmedlem med personligt intresse 1 viss fraga
tillats att delta 1 beslutandet. Séledes foreligger i dessa situationer en pataglig risk for
att bolaget kan lida skada. Enligt Hamilton med flera bestar ddrmed svérigheten hir i
att avgora vilka “’test” som skall tillimpas for att faststdlla huruvida visst avtal eller
transaktion #r till skada eller nytta for bolaget, och didrmed skall tillatas eller inte.'™
Sévil bolagsritten 1 Delaware som ALI har utarbetat varianter av testkriterier vid
faststdllandet av om en transaktion eller ett avtal dér director eller officer har ett
personligt intresse skall tillatas.""'

Den bolagsrittsliga regleringen i delstaten Delaware har, som nidmnts, dvergett
den tidigare strikta instéllningen och intar numera en mer flexibel hallning gentemot
sjdlvkontraherande directors och officers. Enligt DGCL § 144 (a) stadgas att direkt
sjdlvkontrahering inte per definition skall vara otillaten. Detta giller ocksa indirekt
sjdlvkontrahering, det vill sidga situationer dér director exempelvis dger aktier 1 ett
motpartsbolag eller &r medlem av dess styrelse. Inte heller dr avtal eller transaktioner
automatiskt ogiltiga i1 fall d& director med personligt intresse i fragan deltar i, eller
nédrvarar vid mdte dar fragan behandlas. Emellertid giller detta forutsatt att directors
eller officers personliga intresse i frdgan till fullo har delgetts antingen Ovriga
medlemmar 1 styrelsen, den ndmnd som beslutar 1 fragan eller aktiefgarna. For
giltighet géller ddrefter att forevarande aktdrer, 1 god tro, formellt skall godkénna
avtalet eller transaktionen.'”> Enligt bestimmelsen giller slutligen att ett avtal eller en
transaktion mellan bolaget och medlem av dess ledning skall anses som tilliten om

3

den #r fair gentemot bolaget.'” Saledes kan sjilvkontrahering under vissa

forutséttningar tillatas trots avsaknad av godkédnnande frdn styrelse eller bolagets

o e 154
aktiedgare."”

Det bor hir papekas, vad giller § 144(a) DGCL, att ifrdgavarande
bestimmelse inte skall ses som heltickande vid provning av tilldtligheten av

transaktioner eller avtal dir director innehar ett personligt intresse. Réttshandlingar av

' Hamilton m.fl., Cases and materials on corporations, including partnerships and limited liability
companies, s. 745

"0 1bid., s. 745

BUDGCL § 144(a), ALI CORPGOV 5.01-5.02 §§

2DGCL § 144(a)(3)(4)

' DGCL § 144(a)(3)

'3 Ruder, s. 1389
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forevarande slag behover saledes inte nddvandigtvis per automatik var otilldtna vid
situationer da § 144(a) saknar tillimplighet.'*®

De av ALI utarbetade principerna kring jav och sjdlvkontrahering liknar i stor
utstrickning den ovan refererade bestimmelsen 1 DGCL. En director med ett
personligt intresse i en viss fraga som ror bolaget &r alagd en plikt som bendmns auty
of fair dealing. Plikten innebdr i forsta hand en skyldighet att pa lampligt vis informera
bolaget om det personliga intresset.'>® Med personligt intresse avses i sammanhanget
forenklat motsvarande situationer som ovan beskrivits angédende de svenska jivs-
bestammelserna, det vill siga partsjiv, intressejav och stillforetradarjiv."’ Saledes
kan det personliga intresset vara av sévil direkt som indirekt natur. For att en director
skall uppfylla sin skyldighet av fair dealing vid transaktion med bolaget krévs i forsta
hand att denne informerar om intressekonflikten till den bolagsrittsliga aktor som har
att avgora fragan om transaktionen.'”® Vidare krivs det att transaktionen &r fair
gentemot bolaget eller att den blivit formellt godkind i1 forviag av directors som saknar
personligt intresse i fragan och som hade rimlig anledning att anta att transaktionen

var i bolagets intresse vid tiden for godkinnandet.'”

Ett godkénnande kan &dven i
efterhand l&dmnas av styrelsen forutsatt att vissa, i bestimmelsen uppriknade, kriterier
r uppfyllda.'® Slutligen kan plikten av fair dealing dven uppfyllas genom att
transaktionen sanktioneras av bolagets aktiedgare efter att dessa blivit informerade
angdende directors motstridiga intresse. Ifrigavarande sanktionering kan lamnas
antingen innan transaktionen har gétt igenom eller efter. Kravet &r dock att

161 Detta kan

transaktionen i frdga inte innebar en waste of corporate assets
exempelvis innebéra att en bolagstillgéng forsiljs till ett oskaligt lagt pris.'®?

En transaktion mellan tva bolag dér ledningsmedlem innehar ledande befattning 1
bada bolagen innebér enligt ALI Principles inte per automatik att en javsituation &r for
handen. For att detta skall vara fallet krdvs det att ledningsmedlemmen antingen pé ett

patagligt vis deltagit 1 forhandlingen av fragan eller att denne har varit med och rostat

153 Jfr. Marciano v. Nakash 535 A.2d 400 (Del. 1987)
136 ALI-CORPGOV § 5.01

57 ALI-CORPGOV § 1.23

138 ALI-CORPGOV § 5.02(a)(1)

13 ALI-CORPGOV § 5.02(a)(2)(A-B)

10 ALI-CORPGOV § 5.02(a)(2)(C)

1" ALI-CORPGOV § 5.02(a)(2)(D)

12 ALI-CORPGOV § 1.42
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igenom beslutet av transaktionen. Om detta ar fallet anses séledes stillforetrddarjav
foreligga och fraga skall foljaktligen behandlas direfter.'®

Vid sammanfattandet av de ovan beskrivna reglerna kring jidv och sjilv-
kontrahering kan man konstatera tre grundlaggande kriterier for att ett godkdnnande
skall bli aktuellt. For det forsta giller att director till fullo skall upplysa bolaget om
dennes motstridiga intresse. Sdledes kan man tala om en upplysningsplikt vad géller

direkt eller indirekt sjilvkontraherande director.'®*

For det andra géller att ett formellt
godkdnnande av transaktionen eller avtalet skall inhdmtas, antingen i forhand eller
efterhand, av 1 frdgan oberoende bolagsaktorer, frimst i form av Ovriga
styrelseledamoter eller bolagets aktiedgare. For det tredje géller slutligen att
transaktionen skall vara fair gentemot bolaget. Om ifragavarande tre kriterier ar

uppfyllda, antingen var for sig eller tillsammans, torde ddrmed en transaktion dir det

rader intressekonflikt av forevarande slag sannolikt anses tillatlig.

4.2.2 England

I likhet med den amerikanska rétten intog common law i1 England till en borjan en 1
hog grad strikt héllning gentemot transaktioner mellan bolaget och medlem av dess
ledning. Denna strikta hallning kom bland annat till uttryck i réttsfallet Aberdeen

165

Railways v. Blaikie Brothers. > Rittsfallet i fraga anses som grundldggande inom

common law vad giller savél self-dealing i allménhet som lojalitetsplikten 1

synnerhet. '

Fallet rorde en afférstransaktion dir director i det kdpande bolaget dven
var engagerad 1 det forsdljande motpartsbolaget. Domstolen var av meningen att en
director inte skall tillatas att ingd avtal med bolaget did denne har eller kan ha ett
gentemot bolaget motstridigt intresse. Detta kom bland annat till uttryck genom

foljande yttrande fran domstolen angdende directors fiduciary duties:

...it is a rule of universal application, that no one, having such duties to discharge,
shall be allowed to enter into engagements in which he has, or can have, a personal
interest conflicting, or which possibly may conflict, with the interest of those whom he is
bound to protect.

Enligt domstolen utgjordes det presumtivt motstridiga intresse i fallet av konflikten

mellan directors plikt gentemot bolaget att verka for en s& forméanlig affar som mdjligt

16 ALI-CORPGOV § 5.07

1% Jfr. Dotevall, Bolagsledningens skadestidndsansvar, s. 165
15 Macq HL 461 (1854)

166 Kershaw, 2009, s. 437
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kontra dennes personliga intresse av en forsdljning till ett sa hogt pris som mojligt.
Domstolen fastlog vidare att det var ovésentligt huruvida intressekonflikt av
forevarande slag de facto foreldg. Blotta risken ansdgs vara tillrdcklig. Dessutom
ansags det 1 fallet ocksa ovisentligt huruvida afféarstransaktion i1 fraga faktiskt var
gynnsam for bolaget. Affarstransaktionen domdes foljaktligen sdsom ogiltig och den
strikta regeln om ogiltighet per automatik var ett faktum. Enligt Kershaw kan man
dock i fallet utldsa att domstolen var av meningen att transaktioner av férevarande slag
kan tillatas under forutsittningen att bolagets aktiedgare limnar sitt godkénnande.'®’
Denna strikta héllning gentemot transaktioner dir jdv kan antas foreligga har
emellertid med tiden kommit att till viss del luckras upp. Visserligen foreligger
fortfarande ett forbud mot direkt sjdlvkontrahering, men transaktioner dér director
innehar ett personligt intresse dr inte per automatik ogiltiga. For att transaktioner av
forevarande slag skall tilldtas och dirmed inte innebédra en pliktforsummelse géller
enligt CA 2006 att vissa foreskrivna kriterier skall vara uppfyllda. Av CA Sec. 177
foljer att director med ett direkt eller indirekt intresse 1 en forestdende transaktion eller
avtal 1 forsta hand skall informera detta till bolagets samtliga directors. Det bor i1
sammanhanget nimnas att forevarande upplysningsplikt inte géller vid situationer dar
det inte rimligen kan betraktas som sannolikt att transaktionen kommer att ge upphov

till en intressekonflikt.'®®

Med ”indirekt intresse” avses till exempel situationer da
director dger aktier i ett motpartsbolag. Det skall dock rdra sig om ett betydande
aktieinnehav. Till skillnad mot svensk rétt beddmas frdgan om directors intresse
utifrin en objektiv mattstock. Styrkan 1 directors personliga intresse saknar
foljaktligen relevans.'®® D4 director dger ett, i sammanhanget, obetydligt aktieinnehav

1% Huruvida

1 motpartsbolag torde siledes en intressekonflikt inte vara for handen.
“indirekt intresse” ocksd innefattar ett direkt intresse hos familjemedlem till director &r
emellertid enligt Kershaw oklart.'”"

D& upplysningsplikten enligt CA sec. 177 vil ar uppfylld, tilldts director
sedermera att behdlla eventuell fortjanst som denne tillgodogjort sig genom

transaktionen i friga.'”> Om ifragavarande upplysningsplikt ddremot har forsummats

kan transaktionen ogiltigforklaras och director tvingas att dverldmna den eventuella

17 Ibid., s. 439

' CA sec. 177 (6)(a)

' Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 158, 164
70 Kershaw, 2009, s. 449

! Kershaw, 2009, s. 448

172 CA sec. 180 (1)(b)
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vinsten till bolaget.'”

Director kan dven under vissa forutsittningar gora sig skyldig
till brott och tvingas att utge skadesténd till bolaget. Detta géller da director forsummat
sin nyss ndmnda plikt och denne &ven efter det att transaktionen eller avtalet har
ingétts underlater att tillkéinnage sitt personliga intresse i fragan.'”*

Som konstaterats dr det i regel endast nddvandigt att formellt informera styrelsen
angaende personligt intresse i viss fraga rorande avtal eller transaktion for att director
dirmed skall tillatas att behalla eventuell fortjanst.'”> Om en transaktion diremot
innebér forsdljning eller kdp av en substantial non-cash asset kravs det dock alltid att
aktiedgarna ldmnar sitt samtycke till transaktionen.'’® Med substantial non-cash asset
avses tillgdng som Overstiger 10 procent av bolagets totala tillgingar och ar vért mer
an 5000 pund, samt tilling som vars varde overstiger 100 000 pund.

En viktig skillnad jamfort med svensk rétt dr att engelsk rétt tillater director att
delta i Overldggningen av viss frdga om forestdende transaktion eller avtal trots att
denne hiri har ett tillkéinnagett personligt intresse.'’’ Diremot géller som huvudregel
att director inte tillats att besluta i fragan.'”® Undantag till denna regel stir emellertid
bland annat finna i Model Articles'” Enligt forevarande regler kan director med
personligt intresse 1 viss friga tilldtas att rosta fOrutsatt att aktieigarna med enkel
majoritet beslutar att dsidositta bestimmelse som annars skulle ha hindrat director fran
att delta i beslutandet. Detta ligger sdledes i linje med svensk ritt. D& det ar bolagets,
och didrmed aktiedgarnas, intresse som javsbestimmelserna ér till for att skydda skall
givetvis aktiedgarna ocks tillatas att besluta om att ifrdgavarande bestimmelser skall

kunna frangas.

4.3 Jamforande sammanfattning

For att sammanfatta ovanstdende avses med jdv 1 bolagsledningssammanhang 1
grunden en situation da styrelseledamot eller VD innehar ett personligt intresse i en
fraga eller ett avtal som ror bolaget. Det personliga intresset riskerar att leda till att
tillvaratagandet av bolagets bista intresse forsummas. Saledes kan utgéngen av frdgan

eller avtalet snedvridas och till foljd av detta leda till skada for bolaget. Som tidigare

' Kershaw, 2009, s. 448

" CA sec. 182, 183

'3 Jfr. dock CA sec. 180 (1)(b) sista men. ang. att bolagsordning kan foreskriva krav pa godkénnande
fran bolagsstimman.

76 CA sec. 190

""" Dotevall, Bolagsledningens skadesténdsansvar, s. 162

"7 Ifr. Kershaw, 2009, s. 449 f.

17 Art. 14 Modé articles for privata bolag, Art. 16 Model articles for publika bolag

35



fastslagits foreskriver den allminna lojalitetsplikten att bolagets intresse alltid skall
sdttas framst och att ledningsmedlem inte skall gynna sig sjdlv pa bolagets bekostnad.
Foljaktligen kan det anses som efterstravansvért att i gorligaste mén soka undvika att
ledningsmedlem med motstridigt intresse deltar 1 ndgon del av behandlingen eller
beslutandet av fragor av forevarande slag. Som framkommit har emellertid lagstiftarna
1 de jimforda ldnderna forhallit sig till denna omsténdighet pé olika sitt. Framst kan
man se en tydlig uppdelning mellan strikthet & ena sidan och en liberal flexibilitet &
andra sidan.

Den svenska och, till viss del, d&ven den engelska rétten representerar den strikta
héllningen. Som framkommit géller i svensk ratt att da ledningsmedlem har ett direkt
personligt intresse i visst avtal dr denne forbjuden att pa nagot vis delta i beslutandet
eller behandlandet av fragan. Detsamma géller om fragan ror avtal med annan fysisk
eller juridisk person om ledningsmedlem har ett indirekt intresse i fragan som é&r att
betrakta som visentligt. Huruvida visentligt intresse foreligger bedoms i regel utifran
en subjektiv mattstock.

Den engelska regleringen av jiv kommer framst till uttryck genom en lagstadgad
informationsplikt. Har director ett direkt eller indirekt personligt intresse 1 viss fraga
som kan komma att leda till en intressekonflikt med bolaget skall director informera
om detta. Till skillnad mot svensk rétt tillimpas objektiva kriterier vid bedomningen
av huruvida motstridigt intresse foreligger. Om ifrdgavarande plikt inte efterlevs kan
avtalet eller transaktionen komma att ogiltigforklaras. Vidare riskerar director att till
bolaget tvingas overldmna eventuell vinst som denne oskiligen tilldgnat sig. Detta kan
bli fallet &ven om viss transaktion eller avtal dr att betrakta som gynnsamt for bolaget.
Hiri aterfinns séledes det strikta i den engelska rattens hallning.

En sddan plikt att informera om personligt intresse som aterfinns inom den
engelska ritten forekommer visserligen inte explicit inom den svenska. Emellertid
torde forevarande skyldighet dnda anses folja av styrelseledamots och VD:s allmédnna
lojalitetsplikt. Om ledningsmedlems personliga intresse i viss frdga om avtal inte
tillkdnnages riskeras ddrmed att denne felaktigt tillits att delta i handliggningen av
frdgan. Detta innebidr en pliktforsummelse och kan ytterst leda till skada for bolaget.
Saledes forefaller det naturligt att en skyldighet av ifrdgavarande slag dven skall anses
foreligga inom svensk rétt pd grund av ledningsmedlems plikt att tillvarata bolagets

intresse.
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P& en punkt dr emellertid den svenska ritten betydligt mer strikt an den engelska. I
savil engelsk som amerikansk rétt tillats director att delta i behandling av friga trots
att personligt intresse foreligger, nagot som ar forbjudet inom svensk ritt. Genom den
extensiva inneborden av rekvisitet “handliagga” far ledningsmedlem varken delta i
eller narvara vid behandlingen av fraga dir denne innehar ett direkt eller indirekt
intresse. Visserligen kan fordelar urskiljas med den jamforelsevis liberala
angloamerikanska héllningen. Bland annat kan director med privat intresse i
forestaende transaktion forfoga Over specialkunskaper i1 frdgan eller inneha
information som kan vara till nytta for bolaget och diarmed leda till en mer gynnsam
transaktion. Saledes kan en tillatlighet i att lata denne delta i behandlingen i teorin visa
sig forménlig. Emellertid foreligger i motsvarande situationer alltid en risk att
directors motstridiga intresse direkt eller indirekt paverkar utgdngen av fragan till
fordel for denne pa bolagets bekostnad. Genom ett sddant strikt forhallningssétt som
tilldmpas inom den svenska ritten minimeras daremot ifrdgavarande risk. I och med
grundprincipen att bolagets intresse alltid skall séttas framst forfaller den svenska
rittens strikthet mer d&ndamalsenlig &n den jimforelsevis liberala angloamerikanska
héllningen. Blotta risken att javig ledningsmedlem péverkar utgédngen av fragan till
nackdel for bolaget bor vara en tillrdcklig motivering.

Som framkommit intar den amerikanska ritten en tidmligen flexibel héllning
angdende frdgan om jdv. Sjdlvkontrahering &r visserligen inte direkt tilldtet, men det &r
heller inte direkt otilldtet. I likhet med engelsk rétt aterfinns en uttrycklig skyldighet
att underritta bolaget om motstdende intresse. Darpd skall godkdnnande av
transaktionen ldmnas av antingen 6vriga directors eller av aktiedgarna. Flexibiliteten
inom den amerikanska ritten framtrider d4 ndmnda procedur inte efterlevs. I en
situation av forevarande slag dr viss transaktion, till skillnad mot engelsk ritt, inte per
automatik ogiltig. Sa ldnge en transaktion bedoms som fair ar det ovésentligt huruvida
director informerat om sitt intresse eller inhdmtat godkdnnande fran styrelse eller
aktiedgare. Om transaktionen dr fair har director saledes aldrig forsummat sin
lojalitetsplikt gentemot bolaget.

I frdgan om flexibilitet kontra strikthet kan forst konstateras att bada hallningarna
har sdvil fordelar som nackdelar. I teorin kan en flexibel réttstillimpning 1 bésta fall
innebédra att viss transaktion som skulle bedomts som otillaten 1 svensk eller engelsk
ritt istéllet tillats d& den &r att betrakta sdsom gynnsam for bolaget. Denna flexibilitet

kan emellertid i realiteten innebédra svarigheter. Ndgon klar bedomningsregel vid
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avgorandet av om viss transaktion skall anses som fair star inte att finna.
Bedomningen fér istéllet goras fran fall till fall. Séledes kan man aldrig i en given
situation 1 forvig veta om transaktioner av ndmnda slag kommer att godkinnas eller
domas sasom ogiltiga. Sagda innebir saledes ocksé att processbendgenheten dkar. Om
en klar regel inte star att finna torde flertalet tvister inom aktuellt omrade tvingas att
avgoras 1 domstol. Forevarande osédkerhetsaspekt utgor sdledes enligt mitt tycke en
klar brist.

Visserligen kan den svenska och engelska ritten anses som stelbent pa grund av
sin strikthet. Detta uppvigs emellertid av fordelen med réttslig klarhet. I en given
situation kan man i regel i forvig avgora huruvida pliktforsummelse har dgt rum eller
¢j. Samtidigt kan den strikta hallningen, som ndmnt, ocksa innebéra att en transaktion
som annars kunde ha varit gynnsam for bolaget doms som ogiltig da bestimmelserna
om jdv inte 1 vrigt har efterlevts.

Det dr vért att understryka att trots den jimforelsevis strikta hallningen i svensk
ratt ar transaktioner eller avtal mellan bolaget och dess ledning inte forbjudna. Vad
som dr forbjudet dr att ledningsmedlem med personligt intresse tilldts att handlagga
frdgan. P4 grund av den péatagliga risken for intressekonflikt dr det forstaeligt att ABL
intar en strikt hallning. Risken for snedvridning &r 6verhdngande och bolaget riskerar
dédrmed lida skada. Tanken bakom den liberala hallningen inom amerikansk rétt &r
visserligen god, men de eventuella fordelar som gér att urskilja viger enligt mitt tycke
inte upp den osdkerhetsaspekt som en flexibel héllning innebidr. Siledes &r jag av den
mening att den strikthet som é&terfinns inom den svenska och engelska ritten i

slutdndan ar att foredra. Klarhet i rittsregler ar nagot som alltid bor efterstravas.
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5. Konkurrens och affarsmaojligheter

Savil den svenska som angloamerikanska lojalitetsplikten forutsétter att medlem av
bolagsledningen dsidositter personligt intresse till forman for bolagets vid hiandelse av
intressekonflikt. En relevant friga i sammanhanget ar i vilken man lojalitetsplikten
tillater styrelseledamot eller VD att dven vara engagerad eller inneha ledande position
1 annat bolag eller verksamhet. Det, for lojalitetspliktens vidkommande, mest
intressanta sporsmalet 1 forevarande kontext &r vad som giller d4& engagemanget,
direkt eller indirekt, innebdr att ledningsmedlem konkurrerar med det egna bolaget.
Kan ett dylikt forfarande under nagra omstindigheter anses vara tillatet och darmed
inte betraktas som en forsummelse av ledningsmedlems lojalitetsplikt?

En till konkurrens néra beslidktad friga &r huruvida styrelseledamot eller VD
personligen kan tilldgna sig och exploatera en potentiell affairsmdjlighet som ligger
inom det egna bolagets verksamhetsomrdde utan att for den skull forsumma sin
lojalitetsplikt. Till skillnad mot svensk rétt dr denna fraga val utvecklade inom savil
den amerikanska som den engelska ritten. Forevarande omrdde omnidmns inom

amerikansk rétten som the doctrine of corporate opportunity.'*

5.1 Svensk ratt

5.1.1 Konkurrerande verksamhet

Négot explicit forbud mot bedrivande av konkurrerande verksamhet med det egna
bolaget star inte att finna i den svenska aktiebolagsregleringen. Darmed inte sagt att
nidmnda forfarande 4ar tillatet. Tvartom kan det utgéra en forsummelse av
lojalitetsplikten och didrmed vara att anse som forbjudet. Som bekant dldgger lojalitets-
plikten styrelseledamot och VD att verka for bolagets bésta och sétta bolagets intresse
framfor det egna. Darmed ar givetvis ledningsmedlem ocksa alagd en plikt att inte
asamka bolaget skada, vare sig direkt eller indirekt. Ett forbud mot ifrdgavarande
forfarande motiveras saledes av att den konkurrerande verksamheten riskerar att leda
till skada for det egna bolaget, exempelvis 1 form av forlorade intdkter. Vidare riskerar
ett engagemang utanfor bolagets sfar att ge upphov till situationer dér tillvaratagandet
av bolagets intresse antingen forsummas eller star i konflikt med ledningsmedlems
personliga intresse. Sammantaget kan man séledes ur den allménna lojalitetsplikten

hérleda ett dylikt forbud for ledningsmedlem att bedriva konkurrerande verksamhet

%0 Dotevall, Skadestandsansvar fér styrelseledamot och verkstéllande direktér, s. 325
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med det egna bolaget.'®' Enligt Dotevall skall ingen skillnad géras mellan hel- och
deltidsarbetande medlemmar av bolagets ledning vad giller forevarande forbud.'®

En verksamhet som ledningsmedlem pa ett eller annat vis dr delaktig i behdver
emellertid inte nodvandigtvis betraktas sdsom konkurrerande verksamhet. For att detta
skall vara fallet krdvs det 1 forsta hand att verksamheten 1 fraga skall anses vara av
samma natur som den verksamhet som bedrivs i det egna bolaget. Vid avgorandet om
sa ar fallet kan ledning sokas i1 det egna bolagets verksamhetsforemdl. Om
verksamheten siledes innefattas hdri anses den foljaktligen utgéra konkurrerande
verksamhet. Emellertid &r detta inte tillrdckligt for att konstituera ett férbud. Vidare
krdvs det ndmligen att ledningsmedlems engagemang i den konkurrerande
verksamheten &r att viss styrka. Styrkan i engagemanget skall beddmas pa samma vis
som visentlighetsrekvisitet 1 de ovan, 1 avsnitt 4.7.7, redogjorda bestimmelserna om
jav.'"® Siledes ar bedomningen av subjektiv karaktir. Dirmed krivs det att
engagemanget i verksamheten skall vara av visentlig ekonomisk betydelse for
ledningsmedlemmen personligen. Om detta dr fallet anses ifrdgavarande styrka
uppnadd och ett forbud mot den konkurrerande verksamheten blir dirmed aktuellt.

Slutligen skall det ségas att konkurrensforbudet dven kan anses foreligga trots att
verksamheten i frdga inte de facto utgdr ett hot gentemot det egna bolagets
verksamhet. Detta dr exempelvis fallet dd ledningsmedlems engagemang i annan
verksamhet dn bolagets tar sa pass mycket tid 1 ansprak att det egna bolagets intresse

riskerar att forsummas.'®*

5.1.2 Affarsméjligheter

En till konkurrens nédra relaterad frdga ror, som ndmnts, ledningsmedlems personliga
tillignande och exploatering av affiarsmojligheter som presumtivt skall anses tillhora
bolaget. I likhet med konkurrensférbudet saknas det 1 svensk rétt uttrycklig reglering
av ifrdgavarande omréde. Emellertid kan man &dven hidr soka ledning utifrdn
styrelseledamots och VD:s allmédnna lojalitetsplikt. Relevant i sammanhanget &r
saledes ledningsmedlems plikt att frimja bolagets intresse samt skyldigheten att inte

sétta det egna intresset framfor bolagets.

'8! Jfr. Sandstrom, s. 251

%2 Dotevall. Bolagsledningens skadesténdsansvar, s. 177
" Ibid., 5. 176

"™ Ibid., s. 176 f.
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Givetvis ar ledningsmedlem inte forhindrad att i samtliga fall personligen tilligna
sig en potentiell affairsmojlighet. Det krivs att viss affarsmdjlighet skall anses tillhora
bolaget for att en pliktforsummelse skall anses vara i fraga. Detta dr en beddmning
som far goras fran fall till fall. I likhet med konkurrensférbudet kan emellertid
bolagets verksamhetsforemal ge en fingervisning huruvida viss mojlighet skall anses
tillhora bolaget. I teorin skulle foljaktligen ledningsmedlem tillatas att personligen ta
sig an viss affarsmojlighet forutsatt att den sa att séga faller utanfor det egna bolagets
verksamhetsforemal. Detta kan emellertid i praktiken visa sig problematiskt dd ett
bolags verksamhetsforemél i manga fall kan vara allmént hillen. Darmed skulle
ledningsmedlem i ett betydande antal situationer vara forhindrad att personligen ta sig
an affarsmojligheter. Icke desto mindre kan verksamhetsforemalet spela en betydande
roll vid avgérandet av om potentiell affirsméjlighet skall anses tillhdra bolaget.'™

Utover ledning 1 verksamhetsforemdlet kan ett antal av Bergstrom med flera
beskrivna fragor vissa sig anvindbara vid avgdrandet:'*®

1. Hade bolaget ekonomiska mdjligheter att genomfdra affédren?

2. Ligger affédren i linje med bolagets verksamhet?

3. Har bolaget legala mdjligheter att genomféra afféren?

4. Ar motparten villiga att genomféra affdren med bolaget som motpart?
Om svaret pé fOrevarande fragor &r jakande innebdr detta sannolikt att
affairsmojligheten dr att betrakta sdsom bolagets. Ledningsmedlem &r ddrmed genom
sin lojalitetsplikt forhindrad att i1 sin personliga roll tillgodogdra sig och exploatera
affairsmojligheten i frdga. Ledningsmedlem torde dock dven vara forhindrad att
utnyttja affarsmojligheten, trots att nyssndmnda frdgor besvarats nekande, om
utnyttjandet 1 sig innebdr ett direkt konkurrerande med det egna bolaget.

Vird att uppmérksamma &r friga nummer tva. Forevarande frdga torde vara en
mer dndamélsenlig och precis frdga dn frdgan huruvida viss verksamhet ticks av
bolagets verksamhetsforemal. Detta d4& man hir bedomer vad bolaget 1 praktiken
sysslar med, inte vad bolaget skulle kunna syssla med enligt verksamhetsforemalet.

Slutligen skall det hér sdgas att styrelseledamot och VD under alla omsténdigheter
ar forbjudna att ta det egna bolagets resurser 1 ansprak vid privat exploaterande av en

potentiell affirsmojlighet.'®’

'3 Jfr Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 184
"% Bergstrom m.fl., s. 105
' Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 178
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5.2 Amerikansk ratt

5.2.1 Konkurrerande verksamhet

Huvudregeln enligt ALI Principles ér att director eller officer inte tillats att bedriva

138 Med konkurrerande verksamhet

konkurrerande verksamhet med det egna bolaget.
avses hir utover konkurrens om kunder dven konkurrens om leverantorer, anstillda
samt vriga affirstillgangar.'® Till forbudet i fraga finns det dock undantag. For att
undantag skall komma 1 fraga krdvs det i forsta hand att director och officer
underrittar bolaget om engagemanget i den konkurrerande verksamheten och det déri
presumtivt motstridiga intresset. Dédrpd kan eventuellt ett formellt godkidnnande
limnas av styrelsen eller aktieigarna.'”® Vidare giller att ett forbud inte anses
foreligga da de eventuella skador som den konkurrerande verksamheten riskerar att
asamka bolaget, uppvigs av de fordelar som konkurrensen i fraga formodas ge upphov

till. Inte heller foreligger ett forbud da den konkurrerande verksamheten inte kan antas

innebira att bolaget dirmed lider skada.'"!

5.2.2 Corporate opportunities

I likhet med svensk rétt dr frdgan om ledningsmedlems utnyttjade av affarsmdjlighet
som presumtivt skall anses tillhdra bolaget — a corporate opportunity — néra relaterat

till frigan om konkurrens.'”

Huvudregeln inom den amerikanska bolagsritten
stipulerar ett forbud for director och officer att tilligna sig en corporate opportunity.
Vid avgorandet av huruvida viss affarsmojlighet dr att betrakta sisom en corporate
opportunity har man i rittspraxis utvecklat sérskilda test. Ett av de mest framstdende
rittsfallen inom detta omrade dr Guth v. Loft."” Forevarande rittsfall etablerade det s&

194

kallade line-of-business-testet. ~ Testet kom till uttryck genom domstolens yttrande av

foljande generella termer:

...if there is presented to a corporate officer or director a business opportunity which
the corporation is financially able to undertake, is, from its nature, in the line of the

corporation's business and is of practical advantage to it, is one in which the

'8 ALI-CORPGOV § 5.06

1% ALI-CORPGOV kommentar (c) till § 5.06

0 ALI-CORPGOV § 5.06 (a)(2-3)

P ALI-CORPGOV § 5.06 (a)(1)

192 Jfr Dotevall, Bolagsledningens skadesténdsansvar, s. 175

1935 A.2d 503 (Del. 1939)

%4 Scott, S, The Corporate Opportunity Doctrine and Impossibility Arguments, s. 853
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corporation has an interest or a reasonable expectancy, and, by embracing the
opportunity, the self-interest of the officer or director will be brought into conflict with
that of his corporation, the law will not permit him to seize the opportunity for himself.

Uttalandet, som brukar benidmns the Guth Rule, innebir saledes for det forsta att
bolaget skall ha de finansiella medel som krivs for att exploatera affarsmdjligheten.
For det andra skall affarsmgjligheten, till sin natur, ligga i1 linje med, och vara av
praktisk betydelse for, bolagets befintliga verksamhet. For det tredje skall bolaget ha
ett intresse 1, eller en rimlig forvintan av att exploatera affairsmojligheten. For det
fjarde, slutligen, skall ledningsmedlems utnyttjande av affarsmdjligheten innebéra att
dennes personliga intresse kommer 1 konflikt med bolagets. Om samtliga kriterier &r
uppfyllda giller enligt the Gute Rule att affarsmojligheten &r att betrakta sdsom en
corporate opportunity och ledningsmedlem &r ddrmed forhindrad att sjdlv exploatera
den. Det skall dock sdgas att trots att samtliga beddomningsgrunder ar av relevans vid
avgorandet, dr frigan angdende om affarsmdjligheten ligger i linje med bolagets
verksamhet den av storst praktisk betydelse.'”

Genom kriteritum nummer fyra ser man forevarande omrades néra koppling till
frdgan om konkurrens. Om ett bolag véljer att avstd fran en corporate opportunity, kan
ledningsmedlems privata utnyttjande av den leda till en pliktférsummelse 1 form av
med bolaget konkurrerande verksambhet.

I rittsfallet etablerades dven en foljdsats till the Guth Rule'®® Vid avgérandet om
ledningsmedlem forsummat sin lojalitetsplikt till bolaget genom dennes utnyttjande av

viss affarsmojlighet uppmérksammade domstolen foljande:

...when a business opportunity comes to a corporate officer or director in his individual
capacity rather than in his official capacity, and the opportunity is[...] not essential to
his corporation, and is one in which it has no interest or expectancy, the officer or
director is entitled to treat the opportunity as his own, and the corporation has no
interest in it, if, of course, the officer or director has not wrongfully embarked the

corporation’s resources therein.

Detta innebér saledes, bland annat, att det inte ar tillatet for ledningsmedlem att ta
bolagets resurser i ansprak vid exploaterandet av affirsmoéjlighet samt att det ar av

relevans huruvida ledningsmedlem upptickt affairsmojlighet under sin fritid.

195 Scott, s. 859
19 Ibid., s. 860
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The Guth Rule har sedermera tillimpats i atskilliga réattsfall och har dirigenom
dessutom kommit att utvecklas. 1 fallet Broz v. Célular Information Systems’®”
fastslogs bland annat det viktiga i att uppmérksamma att de bedomningsgrunder som
uppstillts i Guth skall betraktas sasom riktlinjer. Ingen faktor &r dispositiv och alla
faktorer maste beaktas i den man de &r tillimpbara. Arenden som avser
ledningsmedlems utnyttjande av corporate opportunity innefattar i regel en mingd
faktiska omstiandigheter. Darmed, fastslog domstolen, dr det svart att utforma hérda
och fasta regler for att hantera en sddan méangd komplexa situationer som drenden av
forevarande slag kan innefatta. Séledes intog domstolen i Broz en flexibel héllning
gentemot the Guth Rule

I fallet Broz som rorde tillatligheten av ledningsmedlems utnyttjande av viss
affarsmojlighet, fastes sdrskild vikt vid bolagets finansiella kapacitet. Domstolen
fastslog att ledningsmedlem inte brustit i sin lojalitetsplikt bland annat da bolaget 1
fraga inte hade de finansiella medel som fordrades for att kunna exploatera
affarsmojligheten. Detta var dven fallet i ett forhallandevis farskt rattfall fran the Court
of Chancery i Delaware.'”® I nimnda fall slog domstolen bland annat fast att kiirande i
madlet var tvungen att redovisa fakta som visade att bolaget hade ekonomiska
mojligheter att dra fordel av den potentiella affarsmojligheten. Detta forefaller vara ett
sarskiljande drag for bolagsritten 1 Delaware. Enligt Hamilton med flera vigrar
nidmligen flertalet domstolar i de amerikanska delstaterna att lata ett bolags bristande
finansiella kapacitet réttfardiga ledningsmedlems exploatering av en corporate
opportunity.'”

Vad giller ALI: s instdllning till the corporate opportunity doctrin tillimpas hér
en vid definition av vad som skall anses utgdra en corporate opportunity. Forenklat
omfattas alla affirsmojligheter som ledningsmedlem fér vetskap om vid utférandet av
sitt uppdrag, och som denne rimligen méste inse ir av intresse for bolaget. Aven
affarsmojligheter som &r néra relaterade till en verksamhet som bolaget ar, eller

kommer att vara, engagerad i omfattas.*”’

Vidare géller att dd en affarsmojlighet vél
har faststéllts sdsom en corporate opportunity skall ett liknande forfarande som det
ovan, under avsnitt 4.2.1, beskrivna forfarandet kring self-dealing tillampas. Framst

giller sdledes att ledningsmedlem é&r skyldig att underritta bolaget om en potentiell

7673 A.2d 148 (Del. 1996)

'8 Gibralt Capital Corp. V. Smith, 2001 WL 647837 (Del.Ch. 2001)
1% Hamilton m.fl., s. 799

200 ALI-CORPGOV § 5.05 (b)
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affirsméjlighet som denne fatt vetskap om, for att direfter erbjuda den till bolaget.”'

Déarpa maste bolaget formellt avstd fran affarsmojligheten for att ledningsmedlem

personligen skall tillitas att exploatera den.>”
5.3 Engelsk ratt

5.3.1 Konkurrerande verksamhet

Inom den engelska ritten forekommer, 1 likhet med svensk rétt, ingen explicit
reglering av tillatligheten i directors deltagande 1 eller utférande av med det egna
bolaget konkurrerande verksamhet. Som huvudregel giller emellertid att sd lange
director inte uttryckligen, i avtal eller motsvarande, &r forbjuden anses det tillatet for
denne att pa ett eller annat vis engagera sig i med bolaget konkurrerande

203
verksamhet.

Ett dylikt forfarande kan dock innebdra en forsummelse av plikten att
undvika intressekonflikt enligt CA sec. 175. Den engelska ritten har emellertid intagit
en relativt liberal instdllning i forhéllande till directors som deltar i med bolaget

204
konkurrerande verksamhet.?’

5.3.2 Affarsmojligheter

Den bolagsrittsliga regleringen av directors mojlighet att tilldgna sig viss
affarsmojlighet grundar sig i den engelska rétten pa principerna om no-conflict och no-

205
L.

profi Ifragavarande common law-principer dr genom praxis vil utvecklade och
har, som tidigare 1 uppsatsen ndmnts, kommit att kodifieras 1 CA sec. 175.
Bestimmelsen i fraga stadgar att director &r dlagd en plikt att undvika situationer dér
denne, direkt eller indirekt, har eller kan ha ett, gentemot bolaget motstdende intresse.
Enligt CA sec. 175 (2) géller nimnda plikt sérskilt i situationer som ror exploateringen
av egendom, information eller (affars-)mdjlighet. Det dr dessutom ovésentligt
huruvida bolaget sjdlv har den mojlighet eller kapacitet som krivs for att exploatera
egendomen, informationen eller (affars-)mdjligheten. I huvudregel ar ett dylikt

exploaterande av director forbjudet, men kan under vissa omstindigheter tillatas.’” Av

CA sec. 175 (4) foljer att ett exploaterande av forevarande slag dr tillatet om det inte

21 ALI-CORPGOV § 5.05 (a)(1)

22 ALI-CORPGOV § 5.05 (a)(2)

% Dotevall, Bolagsledningens skadesténdsansvar, s. 175

% Kershaw, 2009, s. 526

*% Jfr Kershaw, 2009, s. 473

2% Angaende avgangen directors méjligheter att ta sig an affirsmojlighet se avsnitt 3.2.3.
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rimligen kan antas ge upphov till en intressekonflikt eller om ett godkdnnande formellt
har inhéimtats frén bolagets Gvriga directors.’” For att godkannande eller avslag skall
kunna ldmnas fordras det givetvis att director har informerat bolaget om potentiell
affarsmojlighet som denne har upptickt. En plikt harom har ocksa etablerats genom
den engelska rittspraxisen.””®

Vid avgorandet huruvida intressekonflikt foreligger tar man i engelsk ritt, i likhet
med svensk och amerikansk rétt, utgangspunkt i om viss affarsmojlighet ligger 1 linje
med bolagets Gvriga verksamhet.’” Om detta ar fallet kan intressekonflikt anses
foreligga och director dr ddrmed, som ndmnt, i regel forhindrad att personligen ta sig
an affarsmdjligheten. Hir tillimpas en strikt tolkning. Till exempel fastslog domstolen
i rittsfallet Bullar v. Bullar’™ att en intressekonflikt foreldg da director i ett bolag
privat hade utnyttjat en affirsméojlighet som kunde ha varit i bolagets intresse.*"!

Till skillnad mot amerikansk rétt dr det inte frigan huruvida viss affarsmojlighet
skall anses tillhdra bolaget som primért dr av relevans. P4 grund av ifrdgavarande
rattsomrades ursprung i principen om no-conflict ar utgangspunkten istdllet om
directors privata exploaterande innebédr en intressekonflikt med bolaget.212 Séaledes ér
director forhindrad att exploatera viss affarsmojlighet som faller inom det egna
bolagets verksamhetsomrade trots att bolaget 4r oformdgen att sjélv ta sig an den, till
exempel pa grund av bristande finansiell kapacitet.”’> Vid en dylik situation har
director istillet en plikt att forsok Gvervinna hindret i fraga till fsrman for bolaget.”'*
Vidare géller att det ar ovisentligt huruvida director upptickt affairsmdjligheten under
sin fritid.*"

Sammantaget kan man konstatera att den engelska rétten intar en relativt strikt

hdllning inom forevarande réittsomrédde jamfort med vad som é&r fallet inom den

amerikanska rétten.

27 Se CA sec. 175 (5-6) angéende formaliteten av ifrigavarande godkénnande.

% Se bla. Bhullar v. Bhullar [2003] EWCA Civ 424 och Dotevall, Bolagsledningens
skadestandsansvar, s. 182

2% Jfr. Kershaw, 2009, s. 505 f.

21912003] EWCA Civ 424

2 Clark, B, UK company law reform and directors' exploitation of “corporate opportunities”, s. 233

12 Ifr. Kershaw, Lost in Translation: Corporate Opportunities in Comparative Perspective, s. 608

1 Jfr. Regal (Hastings) Ltd v. Gulliver [1942] 1 All ER 378, Scott, s. 852

1% Jfr. CA sec. 172 ang. directors plikt att frimja bolagets framgang

*1 Kershaw, 2009, s. 499
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5.4 Jamforande sammanfattning

Konkurrerande verksamhet med det egna bolaget 4r som huvudregel forbjudet for
ledningsmedlem inom savél svensk som amerikans ritt. Inom den amerikanska rétten
star uttryckliga principer hdrom att finna tack vare ALI. I den svenska rétten hirleds
konkurrensforbudet istillet fran ledningsmedlems allminna lojalitetsplikt. I den
engelska ritten tilldts ddremot director i regel att bedriva konkurrerande verksamhet
med det egna bolaget, forutsatt att man inte avtalat om annat, eller att verksamheten
inte leder till en intressekonflikt som riskerar att skada bolaget.

I sak &r tanken bakom konkurrensforbud detsamma i sévil svensk som anglo-
amerikansk ritt. Syftet ar att bolagets intresse i forsta hand skall gynnas. Ett
konkurrensforbud motiveras siledes av att det forhindrar risken att ledningsmedlem
sdtter sitt eget intresse fridmst och forsummar bolagets.

I jaimforelse med de i amerikansk rétt gillande reglerna angdende corporate
opportunities synes man i svensk rétt tillimpa motsvarande regler. Emellertid saknas
det 1 Sverige uttrycklig reglering och négra rittsfall pd omradet stdr inte att finna. Allt
tyder sédledes pd att de vdgledande frigorna, framforda av Bergstrom med flera, som
kan tillimpas vid avgoérandet om viss affirsmojlighet tillhor bolaget, sannolikt har
hidmtats fran eller inspirerats av amerikansk ritt. Den amerikanska réttens inspiration
pa det svenska rittsomréadet bekriftas ocksa av Dotevall.”'® Siledes torde the doctrine
of corporate opportunities kunna infogas i den svenska bolagsrétten och dirmed anses
utgora en del av styrelseledamots och VD:s lojalitetsplikt gentemot bolaget.

I likhet med fragan om jadv intar den engelska ritten en jamforelsevis strikt
hallning dven vad géller corporate opportunities. Fragan av relevans dr i den engelska
ritten inte om affarsmojligheten skall anses tillhdra bolaget. Det viktiga dr istéllet
huruvida directors utnyttjande av den innebér en pliktforsummelse i form av intresse-
konflikt. Séledes &r det ocksa ovisentligt om bolaget hade mojlighet att utnyttja affars-
mojligheten eller om director upptickte den pa sin fritid. Trots den gemensamma
bakgrunden i common law torde sdledes amerikansk och engelsk ritt skilja sig fran
varandra mer &n vad som é&r fallet mellan amerikansk och svensk rétt. Emellertid torde
den engelska rittens strikta hallning under vissa omstdndigheter dven anses ligga 1

linje med den svenska. Detta kan bli fallet om ledningsmedlem viéljer att till exempel

216 Jfr Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar, s. 178
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exploatera en affarsmdjlighet som bolaget avbojt och detta sedermera leder till en

pliktforsummelse i form av otilldten konkurrens.

6. Avslutande reflektion
Som framkommit i uppsatsen aterfinns i grunden inga skillnader mellan svensk,
amerikansk eller engelsk lojalitetsplikt. En medlem av ett bolags ledning intar en
fortroendestillning oavsett rittsordning och dr ddrmed alagd en plikt att tillvarata
bolagets intresse. Detta torde vara kdrnan inom lojalitetsplikten 1 samtliga jamforda
rattsordningar. Den mest signifikanta skillnaden utgors istdllet av i vilken man
lojalitetsplikten har kommit att regleras, vare sig det géller praxis eller uttrycklig
kodifiering i lagtext. Dér fragan har behandlats 1 ordkneliga réttsfall 1 savél amerikansk
som engelsk ritt, lyser den svenska réttens behandling av fragan med sin franvaro.
Séledes kan man friga sig varfor den svenska lagstiftaren intagit en sadan
jamforelsevis passiv hallning. Kan det helt enkelt vara som sd att den svenska
regleringen av lojalitetsplikten genom hérledning utifrdn andra regler dr s briljant i
sin enkelhet att en uttryckligare reglering, sdsom den 1 CA 2006, inte dr nddvindig?
Négot som emellertid dr sdkert dr att frigan inte forefaller ha skapat nagra egentliga
problem inom den svenska ritten. Detta om négot tyder enligt min mening péd en
andamalsenlig och lyckad reglering av forevarande riattsomrade.

Oavsett reglering eller brist pd reglering, strikthet eller flexibilitet: lojalitetsplikten
utgor en plikt att 1 varje given situation frdmja bolagets intresse och utgdr ddrmed en

fundamental bestandsdel av bolagsritten i samtliga jamforda rittsordningar.
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